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Obvladovanje tveganj je ena od najpomembnejših dejavnosti v zavarovalniški panogi in v 
širšem smislu zajema vse procese in metode, s katerimi zavarovalnice skrbijo, da so 
njihove aktivnosti vseskozi usklajene tako z zakonodajo kot s strateškimi cilji družbe, h 
katerim stremijo. Učinkovito upravljanje s tveganji namreč zavarovalnici omogoča 
dolgoročno poslovanje, gospodarsko stabilnost in obstanek na trgu. Glede na to, da se 
zavarovanec odloči za sklenitev zavarovalne pogodbe izključno z zavarovalnico, ki je 
finančno stabilna in plačilno sposobna, je zaupanje v produkte, storitve in ugled 
zavarovalnice ključnega pomena za uspešnost organizacije. Načela in pravila za učinkovito 
obvladovanje tveganj natančno opredeljuje Zakon o zavarovalništvu (v nadaljevanju 
ZZavar, Ur. list RS, št. 99/2010), vloga revizij in državnega nadzora pa je v pravočasnem 
ugotavljanju in opozarjanju na kršitve oziroma neupoštevanja teh pravil. Z diplomskim 
delom smo povzeli nekatere bistvene ugotovitve, ki smo jih pod vprašaj postavili skozi 
hipoteze naloge. V začetnem delu smo preverili, kakšen vpliv ima neobvladovanje tveganj 
na dolgoročno plačilno sposobnost zavarovalnice. Na splošno so instrumenti za 
obvladovanje tveganj glavna nit diplomskega dela, tako da smo skozi delo tudi prikazali 
poglavitne načine obvladovanja tveganj v našem zavarovalniškem prostoru. Da je tudi 
državni nadzor nad delovanjem zavarovalnice nujen, smo prikazali predvsem s funkcijo 
Agencije za zavarovalni nadzor, kjer smo opredelili njene naloge in obveznosti. V 
nadaljevanju dela smo opisali uvedbo direktive Solventnost II v naš zavarovalniški sistem 
in kratko predstavili uvajanje omenjene direktive v konkretno organizacijo pri nas, in sicer 
v Zavarovalnico Maribor d.d. Sočasno smo tudi potrdili, da le-ta uporablja vse mehanizme 
za obvladovanje tveganj, ki so po zakonodajni poti trenutno na voljo. 
 
Ključne besede: zavarovalnica, tveganje, kapital, kritni sklad, rezervacije, pozavarovanje, 






















RISK MANAGEMENT ANALYSIS IN INSURANCE COMPANY   
 
Risk management is one of the most important activities in the insurance industry and in 
the broader sense includes all the processes and methods employed by insurance 
companies to ensure that their activities continuously comply with both - the legislation 
and the company's strategic objectives to which they aspire. Effective risk management is 
precisely what enables an insurance company to achieve long-term operation, economic 
stability and survival in the market. Since the customer will only sign an insurance 
contract with an insurance company that is financially stable and solvent, the confidence 
in products, services and reputation of the insurance company is essential for the success 
of the organization. The principles and rules for effective risk management are precisely 
defined in the Insurance Act, the role of audits and national control is mostly in the timely 
identification and subsequent warning of a breach or failure to comply with these rules. In 
the thesis I summarized some key observations, which I raised over hypothesis functions. 
In the first part I checked how the failure of risk control impacts on the long-term 
solvency of insurance company. In general, the instruments for risk management's main 
thesis, so I worked through the show which are the main approaches to managing risk in 
our insurance space. That the state control over the operation of insurance is necessary, I 
showed with a function of the Insurance Supervision Agency and defined it’s tasks and 
obligations. In the following part, I described the introduction of directive called Solvency 
II in our insurance system and briefly presented the implementation into one of the 
Slovenian insurance companies – Zavarovalnica Maribor. At the same time, I confirmed 
that it uses all the mechanisms to successfully manage risks by means of legislation that 
are currently available. 
   
Keywords: insurance, risk, capital, long-term business fund, provisions, reinsurance, co-
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Tveganja so značilnost vsakega procesa, ki se ga lotevamo, smo v njem udeleženi ali nas 
spremlja. Vsak dan se nehote in brez zavedanja srečujemo s tveganji. Na vsakem koraku 
se človek odloča med dvemi ali več možnostmi, posledica njegove odločitve pa prinaša s 
seboj manjša ali večja tveganja. Obstajajo tveganja, ki jih človek prenese brez zavedanja, 
poznamo pa tudi takšna, ki človekovo življenje bistveno zaznamujejo in spremenijo. Kaj je 
tisto, kar nam lahko spremeni trenutno stanje, bivanje, naš ritem, predvsem pa varnost, 
se močno razlikuje od človeka do človeka ter predvsem od njegovih prioritet. Dejstvo je, 
da ima vsak od nas zelo različen pogled na to, kaj mu je najbolj pomembno in kaj mu ob 
morebitni izgubi prinese največje tveganje, za nekoga je to zdravje, sposobnost 
opravljanja dejavnosti, spet za drugega materialne dobrine – avtomobili, hiše, stanovanja, 
plovila in podobno. 
 
Na nas nenehno prežijo nevarnosti, nekaterim se lahko izognemo, drugim nikakor ne. 
Večja, kot je stopnja civiliziranosti družbe, v kateri bivamo, več je možnosti, da nas doleti 
visoko število nevarnosti. Civilizacija je tako s seboj prinesla ne le napredek, temveč tudi 
boj za ohranitev posledic le-tega, torej premoženja, luksuza, boljšega življenja. Vsakdo od 
nas se namreč »boji« sprememb, ki mu jih lahko prinesejo nenadni in nepričakovani 
dogodki, človek se boji izgube udobja in konstante v svojem življenju. Včasih je namreč 
potrebno zelo malo, da se spremeni dosti. Z organiziranostjo varovanja so se tako pričele 
pojavljati prve združbe, imenovane zavarovalnice. V Sloveniji je zavarovalniška dejavnost 
razvita že zelo dolgo, govorimo lahko celo o nekaj stoletni zavarovalniški tradiciji. 
Zavarovalništvo je postalo tudi tista dejavnost, ki ne samo družbi, temveč tudi vsaki 
posamezni državi pomaga zagotavljati določeno stopnjo varnosti in organiziranosti. 
Seveda je približno v zadnjih sto letih zavarovalništvo v velikem vzponu, kar gre pripisati 
razvijajočemu in rastočemu gospodarstvu nasploh. 
 
Na področju zavarovalništva se v zadnjih stoletjih ugotavlja konvergentnost med (Ivanjko, 
1999, str. 15): 
- željo posameznikov po varnosti; 
- ustvarjanjem nove vrednosti v obliki dobička; 
- nalogami države, da skrbi za varnost svojih občanov in da razvija gospodarski 
sistem 
na temeljih tržnih načel za ustvarjanje nove vrednosti. 
 
Poleg ekonomskih, demografskih, podnebnih in drugih sprememb v okolju, ki bodo v 
prihodnje vplivale tudi na poslovanje slovenskih zavarovalnic, so na vidiku obsežni premiki 
tudi na pravnem področju. V pripravi so namreč različne direktive Evropske unije, med 
katerimi je Solventnost II najobsežnejši zavarovalni projekt (Gorišek, 2004, str. 32). Več o 
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prihajajočem projektu bomo opisali v zadnjem delu diplomske naloge, v poglavju z 
naslovom Prihajajoče spremembe – Solventnost II. 
V tako spreminjajočem se konkurenčnem okolju potrebujejo vodstva zavarovalnic 
pravočasne in relevantne informacije, s pomočjo katerih bodo lahko sprejemala pravilne 
odločitve ter dosegala zastavljene dolgoročne in kratkoročne poslovne cilje. Vedno večja 
tržna tekma, ostrejši pogoji poslovanja in spremembe tržnih razmer zahtevajo neprestano 
izboljševanje učinkovitosti poslovanja, kar je mogoče doseči z dobro organizirano funkcijo 
kontrolinga (Capuder, 1997, str. 2). 
 
Diplomsko delo smo razdelili v štiri dele. Po uvodnem delu smo se osredotočili na analizo 
pojma »tveganje«, prikazali vrste tveganj, s katerimi se zavarovalnica sooča, in opisali, 
kako zavarovalnice delijo tveganja znotraj sistema. V naslednjem sklopu naloge smo 
povzeli šest bistvenih načinov obvladovanja tveganj in jih tudi opisali – v tem primeru gre 
namreč za nekaj najpogostejših in najnujnejših ukrepov za obvladovanje tveganj: kapital 
zavarovalnice, zavarovalno-tehnične rezervacije, kritno premoženje in kritni sklad, 
pozavarovanje ter sozavarovanje in zavarovalni nadzor. 
 
V nadaljevanju smo se osredotočili na primer, ki smo si ga izbrali za prikaz konkretnega 
obvladovanja tveganj, in sicer na eno pomembnejših zavarovalnic pri nas – Zavarovalnico 
Maribor. Na kratko smo predstavili družbo, potem pa opisali, katere dejavnosti uporablja 
za učinkovito obvladovanje tveganj. Na koncu smo se posvetili še enemu od 
pomembnejših projektov s področja zavarovalništva nasploh, in sicer direktivi, imenovani 
Solventnost II. 
 
Namen diplomske naloge je prikazati pomen in vlogo obvladovanja tveganj v 
zavarovalnici, predvsem pa dokazati, da neobvladovanje tveganj pomeni vpliv na 
dogoročno plačilno sposobnost zavarovalnice. Na primeru direktive Solventnost II bomo 
opisali, kaj le-ta pomeni za sistem vodenja, predvsem pa prikazali učinke integracije 
projekta v zavarovalnice. To bomo v zadnjem delu prikazali na konkretnem primeru, in 
sicer na Zavarovalnici Maribor d.d., kjer bodo razvidni tudi vsi ostali načini obvladovanja 
tveganj, ki jih zavarovalnica uporablja. Temeljni raziskovalni cilj diplomskega dela so štiri 
zastavljene hipoteze, ki jih bomo potrdili ali ovrgli. Prva od njih je dokazati, ali 
neobvladovanje tveganj pomeni vpliv na dolgoročno plačilno sposobnost zavarovalnice. Na 
konkretnem primeru zavarovalnice bomo prikazali, kako in s čim vse sistem tveganja 
dejansko obvladuje. Druga zastavljena hipoteza sloni na enem od načinov obvladovanja 
tveganj – na zavarovalnem nadzoru. Več o le-tem pišemo v poglavju z naslovom 
Zavarovalni nadzor, cilj pa je prikazati nujnost državnega nadzora nad delovanjem 
zavarovalnice. Tretja hipoteza se nanaša na novost, ki jo gre pričakovati na 
zavarovalniškem trgu. Gre za direktivo Solventnosti II – pisali bomo o preglednosti 
sistema po integraciji direktive v organizacije. Zato, da bomo uspešno opravili raziskovalni 
del naloge, bomo uporabili konkretni primer zavarovalnice pri nas in tako preverili, ali le-ta 







Tveganje je nekaj, kar nas spremlja na vsakem koraku, vsakodnevno. Tveganja 
sprejemamo v službi, v prostem času, v zasebnem življenju in izven njega. Tvegamo hote 
ali nehote, tveganja se lahko zavedamo, pogosto pa tudi ne. Ker se bomo skozi diplomsko 
delo posvetili tveganjem, ki ga nase prevzemajo zavarovalnice (in ne posameznik kot 
zavarovana oseba), bomo najprej na splošno opredelili pojem tveganja. 
2.1 DEFINICIJA TVEGANJA 
 
V zavarovalništvu pojem »tveganje« ni natančno opredeljen, a ga kljub temu različni 
avtorji povzemejo podobno. Povzeli bomo nekaj enostavnejših razlag, med seboj 
podobnih: 
 
“Tveganje je negotova situacija, v kateri se lahko pojavi večje število izidov, od katerih je 
lahko eden ali več nezaželenih.” (Merkhofer, 1987, str. 2.) 
 
“Tveganje je stanje, v katerem obstaja možnost za neugoden odklon od želenega 
rezultata, ki ga pričakujemo oziroma upamo nanj.” (Vaughan, 1997, str. 8.) 
 
“Tveganje je negotovost, ki se nanaša na možno škodo.” (Dorfman, 1994, str. 6.) 
 
Tu bi poudarili podobnost omenjenega pojma s pojmom nevarnost: kljub temu, da je 
tveganje tisti »občutek« pred določeno nevarnostjo, je tveganje dejansko samo po sebi 
nevarnost, kar bi lahko povzeli po spodnji opredelitvi. 
 
Nevarnost (angl. peril): razmere, okoliščine, zaradi katerih lahko pride do nesreče, škode 
ali česa slabega, neprijetnega sploh. Zavarovane nevarnosti so nevarnosti, ob katerih 
uresničenju mora zavarovalnica poravnati škodo (Adriatic Slovenica, 2012). Z zavarovalno 
pogodbo zavarovalnica prevzema nase tveganje uresničitve zavarovane nevarnosti na 
predmet zavarovanja. V ožjem pomenu izraz predstavlja le tisto tveganje, ki mu je 
mogoče določiti verjetnost izidov v kombinaciji z intenzivnostjo. V poslovnem svetu take 
ocene pomenijo tveganje, da bodo dejanski rezultati drugačni od pričakovanih. Nevarnost 
pomeni možnost, razmere, okoliščine ali vzrok nastanka škode (Dvoršak Bugarija, 2005, 
str. 46). Zakon o zavarovalništvu tako zavarovalnici predpisuje pravila in pogoje, ki ji 
zagotavljajo pozitivno poslovanje in zmožnost obvladovanja tveganj in s tem solventno 
stanje. Vsaka zavarovalnica je dolžna poslovati na način, ki ji omogoča v vsakem obdobju 
izpolniti zapadle obveznosti in ohraniti tekoče poslovanje. Dejavnost obvladovanja tveganj 
(angl. risk management) se ukvarja z varovanjem poslovanja z vidika celostnega pristopa 
k izpostavljenosti poslovnega subjekta tveganju na vseh ravneh poslovanja. Razvila se je 
kot samostojna disciplina predvsem zaradi potrebe podjetnikov po učinkovitem 
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poslovanju, ki je med drugim posledica tudi načrtovanja in vnaprejšnjega prepoznavanja 
tveganja ter zmanjševanja morebitnih negativnih posledic, ki jih to prinaša. V 
zavarovalnicah se danes pri obvladovanju tveganja uporablja pristop, ki na vseh ravneh 
povezuje finančno področje v zavarovalnem in naložbenem delu poslovanja ter pri tem 
upošteva operativno izvajanje, tj. celovit proces obvladovanja sredstev in obveznosti 
(angl. asset liability management ali ALM) (Dvoršak Bugarija, 2006, str. 341–342). 
 
Slika 1: Ciklus obvladovanja tveganj 
 
 
Vir: Povzeto po Kolar, 2001, str. 4 
  
Medved ugotavlja (2004, str. 49), da bo kakovosten sistem obvladovanja tveganj eden 
izmed glavnih virov konkurenčne prednosti zavarovalnic v prihodnosti. Opredeljuje ga kot 
ciklični proces s tremi stopnjami, in sicer identifikacija vseh pomembnejših vrst tveganj v 
podjetju, modeliranje, spremljanje in merjenje tveganj ter obvladovanje tveganj (Medved, 
2004, str. 50). Dvoršak Bugarijeva (2006, str. 7) definira proces obvladovanja tveganja 
kot proces obvladovanja, upravljanja s tveganji, notranje kontrole ter notranje revizije. 
Nevarnosti oziroma tveganja se torej zavedata oba subjekta, tako zavarovanec kot 
zavarovatelj (zavarovalnica). Ta raziskava bo pokazala, s katerimi tveganji se spopada 
zavarovalnica in ne oseba, ki sklene z njo zavarovalno pogodbo: torej katere instrumente 
























2.2 VRSTE TVEGANJA 
2.2.1 FINANČNO IN NEFINANČNO TVEGANJE 
 
Obligacijski zakonik (Obligacijski zakonik, Ur. List RS, 921. člen) zapoveduje dve vrsti 
obveznosti, ki izhajata iz zavarovalne pogodbe: zavarovanec je dolžan poravnati premijo, 
zavarovalnica pa v primeru nastanka zavarovalnega dogodka izplačati zavarovalnino, 
odškodnino ali storiti kaj drugega. Zavarovalni primer je odvisen od nevarnosti, ki je 
zavarovanca doletela in mu povzročila posledice finančne narave ali pa stvarne oziroma 
materialne posledice, ki so vidne kot škoda na objektu (toča, požar, potres, poplava in 
podobno) ali osebi (nezgoda, rop, bolezen). 
 
Finančno tveganje vsebuje tri glavne elemente (Vaughan, 1997, str. 13): 
- posameznik ali organizacija, ki je izpostavljen(a) izgubi; 
- premoženje ali dohodek, katerega uničenje ali razlastitev bi povzročila finančno 
škodo; 
- nevarnost, ki lahko povzroči škodo. 
2.2.2 STATIČNO IN DINAMIČNO TVEGANJE 
 
Statično tveganje zajema škode, ki nastanejo brez posega v gospodarsko stanje, niti se ga 
ne tičejo. Gre za naravne škode oziroma tako imenovane atmosferske pojave, kot so 
viharji, strele, nevihte, poplave (Greene, 1992, str. 5). V veliki meri gre za škode, ki 
povzročajo izpad dohodka, uničijo in poškodujejo premoženje in v večjem obsegu vplivajo 
na kakovost bivanja posameznika in stabilnost gospodarstva. Znano je, da se pojavljajo v 
določenem zaporedju oziroma redno, tako da so za zavarovalnico tudi bolj sprejemljive 
oziroma jih ta lažje predvidi z razliko od dinamičnih tveganj. Dinamična tveganja namreč 
ravno obratno izhajajo iz spremenjenih okoliščin v gospodarstvu, nanje namreč vplivata 
dva različna faktorja. Prvi faktor je zunanje okolje, kamor sodijo gospodarstvo, industrija, 
kupci in konkurenca. Drugi faktor pa so odločitve poslovodstva in managerjev v zvezi s 
samim poslovanjem podjetja (Vaughan, 1997, str. 14). 
2.2.3 ČISTO IN ŠPEKLULATIVNO TVEGANJE 
 
Čisto tveganje je tveganje, kjer pride do možnosti nastanka izgube, a ne tudi dobička. 
Eden takšnih primerov je denimo izguba, povezana z lastništvom določenega predmeta: 
oseba zgradi hišo in od tedaj naprej se sooča s tveganji (potres, požar, plaz, ...), ki lahko 
na njegovi nepremičnini povzročijo škodo oziroma materialno posledico. Pri čistem 
tveganju sta možna rezultata torej dva: izguba je ali izgube ni (Vaughan, 1997, str. 14). V 
konkretnem primeru oseba, ki ni bila deležna škode na svoji hiši, ni utrpela nikakršne 
škode, ni pa bila udeležena niti pri dobičku. Kadar pa poleg možnosti škode obstaja tudi 
možnost dobička, govorimo o špekulativnem tveganju. Ta tveganja v tržnem 
gospodarstvu nastanejo iz gibanja cen, kjer zaradi dviganja in padanja cen prihaja do 
raznoraznih špekulacij. Tovrstna nihanja cen pa dajejo možnost nepričakovanih izgub in 
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dobičkov (Flis, 1995, str. 149). Primer špekulativnega tveganja je nakup nepremičnine za 
kasnejšo prodajo in ustvarjanje dobička. 
 
Nekateri od avtorjev opozarjajo, da je čista in špekulativna tveganja potrebno ločiti iz več 
razlogov. Na primer (Williams, 1989, str. 13): 
- samo čista tveganja se lahko zavarujejo s strani zavarovalnic; 
- večina čistih tveganj je lažje predvidljivih, saj se pojavljajo pod podobnimi pogoji, 
lažje jih je napovedovati zaradi veljavnosti zakona velikih števil; 
- v primeru špekulativnega tveganja lahko družba pridobi, čeprav posameznik 
izgubi; 
- v primeru čistega tveganja pa posameznikova izguba pomeni tudi izgubo za 
družbo. 
2.2.4 OSNOVNO IN IZJEMNO TVEGANJE 
 
Osnovna tveganja so posledica gospodarskih, socialnih in političnih sprememb, ki imajo 
moč vpliva na različne segmente ljudi. Primer osnovnega tveganja je nezaposlenost, sem 
spadajo tudi vojna, inflacija, potresi in poplave. Gre za tveganja, ki so značilna po svojem 
obsegu, saj lahko prizadanejo tudi celotno populacijo na določenem ozemlju. Zato pri teh 
tveganjih veliko vlogo igra država sama v obliki vojske, policije, sodne oblasti ter z raznimi 
programi za preprečevanje nezaposlenosti, sive ekonomije ter poklicnih nezmožnosti. 
 
Izjemna tveganja povzročajo izgube, ki so plod individualnih akcij, akcij posameznikov in 
ne širše skupine. Požar v hiši, ropi bank in trgovin so primeri te vrste tveganj. Za tovrstna 
tveganja mora posameznik poskrbeti sam in niso predmet akcij družbe kot celote. Zato 
sta zavarovanje in preprečevanje škode ena izmed načinov boja proti tem tveganjem 
(Vaughan, 1997, str. 15). 
2.3 DELITEV TVEGANJA ZAVAROVALNIC 
 
Glede na to, da je poglavitna naloga zavarovalnic prevzemati tveganja s strani 
zavarovancev, se v prvi vrsti zastavlja vprašanje, katere operacije izvaja zavarovalnica za 
to, da uspešno obvladuje svoj položaj na trgu in s tem solventnost oziroma plačilno 
sposobnost. Na Sliki 2 so prikazana glavna področja obvladovanja tveganj po Kolarju 













Vir: Kolar, 2001, str. 7 
 
NESOLVENTNOST IN VLOGA KAPITALA 
 
V primeru, ko poseganje v ta kapital ne zadosti finančnim potrebam zavarovalnice, 
postane zavarovalnica nesolventna oziroma plačilno nesposobna, saj svojih tekočih 
obveznosti ne zmore več poravnavati. Pravimo, da je vloga kapitala zaščita pred 
nesolventnostjo in stečajem zavarovalnice. 
 
DIVERZIFIKACIJA TVEGANJA NESOLVENTNOSTI 
 
Po Harringtonu in Niehausu (Harrington, Niehaus, 1999, str. 91) obstajajo različni načini, 
kako lahko zavarovalnice same uspešno obvladujejo tveganja in s tem poskrbijo za 
zmanjšanje tveganja solventnosti. Večino teh načinov predpisuje zakon. Eden od takšnih 
načinov je tudi pridobivanje dodatnega kapitala, za katerega lahko zavarovalnice poskrbijo 
z geografsko diverzifikacijo zavarovalnega tveganja ter diverzifikacijo ponudbe produktov, 
s pozavarovanjem ter vlaganjem v vrednostne papirje. 
 
Eden od načinov zmanjšanja tveganja je prodaja posameznih zavarovalnih polic po 
različnih geografskih področjih. Enostavna možnost je tudi raznolika ponudba zavarovanj, 
npr. zdravstvenega zavarovanja, premoženjskega zavarovanja, nezgodnega zavarovanja, 
avtomobilske odgovornosti, turistične asistence, pravne zaščite in podobno. Takšna 
diverzifikacija oziroma raznolikost omogoča zavarovalnici manjšo potrebo po obsegu 
kapitala za doseganje določenega nivoja tveganja nesolventnosti. Glavna korist 
pozavarovanja je v tem, da zavarovalnici omogoča večjo diverzifikacijo zavarovalnin, kar 
pomeni zmanjšanje tveganja nesolventnosti ob določeni ravni kapitala. Druga postavka 
govori o pozavarovanju, ki sicer resda zavarovalnico nekaj stane, saj vključuje določene 
stroške, a takšno postopanje je potrebno iz istega razloga, kot to počne sama 




















izpolni svoje obveznosti. Kar pa je pri tem najbolj pomembno, je to, da se pri 
pozavarovanju zniža nivo kapitala, ki ga morata skupaj doseči pozavarovalnica in 
zavarovalnica, da dosežeta neko raven tveganja nesolventnosti. Zavarovalnice imajo več 
možnosti investiranja svojih sredstev. Odločitev, kam in koliko nalagati, je zelo 
pomembna. Njihova želja je namreč doseči čim večje prihodke, saj si s tem zmanjšajo 
tveganje nesolventnosti. Zavarovalnice o omejitvah nalaganja kapitala usmerja Zakon o 
zavarovalništvu (Prešeren, 2002, str. 6). 
 
Glavni faktorji za nesolventnost so (Harrington, Niehaus, 1999, str. 96): 
- neustrezne cene; 
- močno povečana rast zavarovanj glede na kapital; 
- prekomerne investicije; 
- katastrofalne škode; 






























3 KAPITAL ZAVAROVALNICE 
 
 
V Zakonu o zavarovalništvu najdemo štiri oblike kapitala: temeljni kapital, dodatni kapital, 
minimalni kapital in zajamčeni kapital. 
3.1 TEMELJNI KAPITAL 
 
Temeljni kapital mora biti vedno najmanj enak zajamčenemu kapitalu. ZZavar v 106. 
členu predpisuje naslednje postavke za izračun temeljnega kapitala: 
- vplačani osnovni oziroma ustanovni kapital in vplačani presežek kapitala, razen 
vplačanega osnovnega kapitala in presežka kapitala na podlagi prednostnih 
kumulativnih delnic; 
- rezerve zavarovalnice; 
- preneseni dobiček preteklih let; 
- dobiček tekočega poslovnega leta, vendar največ do višine 50 % tega dobička po 
odbitku davkov in drugih dajatev, ki bremenijo dobiček, če je višino dobička potrdil 
pooblaščeni revizor; 
- druge postavke, ki so po svojih lastnostih enake prvim trem postavkam. 
 
Pri izračunu temeljnega kapitala je treba kot odbitne postavke upoštevati (Pavliha, 2000, 
str. 112): 
- lastne delnice; 
- neopredmetena dolgoročna sredstva; 
- preneseno izgubo in izgubo tekočega leta; 
- druge postavke, ki so po lastnostih enake navedenim postavkam. 
 
3.2 DODATNI KAPITAL 
 
V 107. členu ZZavar najdemo grobo opredelitev dodatnega kapitala, Pavliha pa pri 
izračunu dodatnega kapitala navaja naslednje postavke (Pavliha, 2000, str. 112): 
- osnovni kapital in presežek kapitala, ki sta vplačana na osnovi prednostnih 
kumulativnih delnic (te delnice dajejo, v skladu s sklepom o izdaji delnic, svojim 
imetnikom prednostno pravico do izplačila vseh še neizplačanih dividend, preden 
se imetnikom navadnih delnic, v skladu s sklepom o razdelitvi dobička, izplačajo 
kakršnekoli dividende); 
- podrejeni dolžniški instrumenti (vrednostni papirji in drugi finančni instrumenti, iz 
katerih ima imetnik v primeru stečaja oziroma likvidacije izdajatelja pravico do 
poplačila šele po poplačilu drugih upnikov izdajatelja oziroma tisti, ki so glede 
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dospelosti in drugih lastnosti primerni za pokrivanje morebitnih izgub zaradi 
tveganj, ki jim je pri poslovanju izpostavljena zavarovalnica). 
3.3 MINIMALNI KAPITAL 
 
Dne 1. 1. 2010 je začel veljati Sklep o spremembi zneskov za izračun minimalnega 
kapitala in zneskov zajamčenega kapitala zavarovalnic. Podlaga za izračun minimalnega 
kapitala v Zzavar je Direktiva Evropske Skupnosti o usklajevanju zakonov in drugih 
predpisov o začetku opravljanja in opravljanju dejavnosti neposrednega zavarovanja, 
razen življenjskega zavarovanja, kakor je bila spremenjena z Direktivo Skupnosti. Na 
podlagi Direktive se zneski v evrih letno revidirajo, tako da se upoštevajo spremembe v 
evropskem indeksu cen življenjskih potrebščin v vseh državah članicah, kakor ga objavlja 
statistični urad EU (Gospodarska zbornica Slovenije, 2012). Minimalni kapital se izračuna 
po pravilih, ki jih določata 110. in 11. člen ZZavar, in sicer na dva načina (Štiblar, Šramel, 
2005, str. 4): 
- način izračuna minimalnega kapitala za premoženjska zavarovanja (zbrana 
kosmata premija, pomnožena s premijskim količnikom, ali plačane odškodnine, 
pomnožene s škodnim količnikom; upošteva se višji od obeh izračunov); 
- način izračuna minimalnega kapitala za zdravstvena zavarovanja (enako kot velja 
za premoženjska zavarovanja le količnika se zmanjšata na tretjino, razen če 
zdravstveno zavarovanje izpolnjuje posebne pogoje, ki jih določa ZZavar – potem 
se uporabi način izračuna kakor za življenjska zavarovanja). 
 
Pri pozavarovalnicah ZZavar določa, da mora biti višina minimalnega kapitala vedno 
najmanj enaka kapitalskim zahtevam, izračunanim z uporabo premijskega oziroma 
škodnega količnika, in sicer s tistim od obeh, ki da večji rezultat. Pri ugotovitvi 
minimalnega kapitala pa morajo pozavarovalnice uporabljati določila, ki se nanašajo na 
zavarovalne posle v skupini premoženjskih zavarovanj (ZZavar, Ur. list RS, št. 99/2010). 


















4 ZAVAROVALNO-TEHNIČNE REZERVACIJE 
 
 
Zavarovalnica mora v zvezi z vsemi zavarovalnimi posli, ki jih opravlja, oblikovati ustrezne 
zavarovalno-tehnične rezervacije, namenjene kritju bodočih obveznosti iz zavarovanj in 
morebitnih izgub zaradi tveganj, ki izhajajo iz zavarovalnih poslov, ki jih opravlja (ZZavar, 
Ur. list RS, št. 99/2010). Zavarovalnici, ki sklepa življenjska zavarovanja oziroma 
nezgodna ali zdravstvena zavarovanja, za katera se uporabljajo podobne verjetnostne 
tabele in izračuni, zakon nalaga obveznost oblikovanja matematičnih rezervacij, enako kot 
za življenjska zavarovanja. Zavarovalnica, ki sklepa zavarovanja, pri katerih zavarovanec 
prevzema naložbeno tveganje, mora v zvezi s temi zavarovanji oblikovati tudi posebne 
rezervacije (primer so naložbena življenjska zavarovanja). 
 
Zavarovalnica mora oblikovati naslednje vrste zavarovalno-tehničnih rezervacij (Plavšak, 
1999, str. 1331): 
- rezervacije za prenosne premije; 
- rezervacije za bonuse, popuste in storno; 
- škodne rezervacije; 
- izravnalne rezervacije; 
- matematične rezervacije; 
- druge zavarovalno-tehnične rezervacije; 
- posebne rezervacije. 
4.1 REZERVACIJE ZA PRENOSNE PREMIJE 
 
Po ZZavar se morajo rezervacije za prenosne premije praviloma izračunavati za vsako 
pogodbo posebej, katerih veljavnost seže čez zadnji dan obračunskega obdobja. 
Zavarovalno leto ter poslovno leto se namreč največkrat ne ujemata, saj se lahko obdobje 
trajanja zavarovalne pogodbe zaključi pred ali po preteku poslovnega obdobja. Iz tega 
razloga mora zavarovalnica od obračunane premije odvajati del rezervacije za prenosne 
premije zaradi škod, ki bodo nastale v obdobju od konca poslovnega leta do izteka kritja, 
navedenega v zavarovalni pogodbi. Zneski prenosnih premij se lahko ugotavljajo tudi z 
izračuni približkov, če je mogoče predpostaviti, da bodo zagotovili približno enak izid kot 
natančni posamični izračuni. V prenosne premije se razmejujejo kosmate zavarovalne 
premije, zmanjšane za pozavarovalni del, lahko pa tudi za stroške pridobivanja 
zavarovanj, vračunane za obračunsko obdobje. Načela povsem časovno sorazmernega 
razmejevanja prihodkov od zavarovalnih premij ni mogoče uporabiti pri tistih zavarovalnih 
vrstah, pri katerih ne velja predpostavka sorazmernosti zavarovalnega kritja in 
zavarovalne premije v zavarovalni dobi – na primer gradbeno in montažno zavarovanje 




4.2 REZERVACIJE ZA BONUSE, POPUSTE IN STORNO 
 
Rezervacije za bonuse in popuste znašajo toliko, kot znašajo zneski, do izplačila katerih so 
upravičeni zavarovanci iz naslova (Pavliha, 2000, str. 115): 
- pravice do udeležbe v dobičku iz njihovih zavarovanj oziroma drugih upravičenj na 
podlagi zavarovalne pogodbe (bonusi); 
- pravice do delnega znižanja premije (popusti); 
- pravice do povrnitve dela premije za neporabljeni čas zavarovanja zaradi 
predčasnega prenehanja zavarovanja (storno). 
 
V celotnem obračunu rezervacij zneski za rezervacije bonusov, popustov in storna ne 
igrajo ključne vloge, razlika nastane na primer komaj pri večletnih zavarovalnih policah 
(npr. desetletna zavarovalna polica za zavarovanje nepremičnine), kjer je zavarovalnica 
odobrila popust in ga zavarovalcu vrnila komaj v zadnjem letu trajanja zavarovanja. 
Znesek rezervacij za bonuse lahko znatneje poraste tudi v primeru, ko pride do sprememb 
v posameznih zavarovalnih vrstah (Bijelić, 1998, str. 265). V praksi rezervacije za bonuse 
in popuste najbolj izstopajo iz razloga hude konkurence na trgu in posledično želje po 
množičnem pridobivanju novih strank. 
4.3 ŠKODNE REZERVACIJE 
 
Škodne rezervacije se oblikujejo v višini ocenjenih obveznosti, ki jih je zavarovalnica 
dolžna izplačati na podlagi zavarovalnih pogodb, pri katerih je zavarovalni primer nastopil 
do konca obračunskega obdobja, in sicer ne glede na to, ali je zavarovalni primer že 
prijavljen, vključno z vsemi stroški, ki na podlagi teh pogodb bremenijo zavarovalnico 
(ZZavar, Ur. list RS, št. 99/2010). 
 
V praksi gre namreč za to, da kljub določilu 941. člena Obligacijskega zakonika, ki 
zavarovancu nalaga obveznost prijave škode do tri dni po nastanku (oziroma ko zanjo 
izve), se dostikrat zgodi, da do konca tekočega leta ne prihaja do prijave. Vzrokov za 
neprijavljeno oziroma nepravočasno prijavljeno škodo je več, najpogostejši od njih je ta, 
da zavarovanec zanjo še ni izvedel (pogost primer so odgovornostne škode, kjer so 
posledice lahko vidne kasneje – npr. invalidnost) ali ker škoda še ni bila likvidirana zaradi 
sodnih postopkov, nepopolne dokumentacije, pridobivanja dodatnih dokazov in podobno. 
To pomeni, da morajo škodne rezervacije vključevati tudi izplačila za nastale, a še 
neprijavljene škode. Škodne rezervacije za primer neprijavljene, a nastale škode, se 
opredeljujejo na podlagi statističnih podatkov o tovrstnih škodah v preteklih zavarovalnih 
letih, popravljenih za aktualne trende. Gre pa kljub vsemu za redke primere, saj je 
vsakomur v interesu, da zavarovalni primer čimprej prijavi in da zavarovalnica škodo 
karseda hitro likvidira in poravna svojo obveznost do zavarovanca. Škodne rezervacije se 
izračunava za vsako škodo posebej na osnovi predvidenih stroškov (npr. cenilni stroški), ki 
bodo nastali v zvezi z likvidacijo teh škod (Sklep o podrobnejših pravilih in minimalnih 
standardih za izračun zavarovalno-tehničnih rezervacij, Uradni list RS, št. 3/01). 
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4.4 IZRAVNALNE REZERVACIJE 
 
Škodne rezervacije so v procesu obvladovanja tveganj ena od postavk, ki jo zavarovalnice 
še posebno skrbno načrtujejo. Kljub temu pa je zavarovalništvo »živa« panoga, ki lahko 
hitro obrne proces na glavo. V primeru, da bi namreč prihajalo do enakomernih večjih 
škod v daljšem časovnem obdobju, bi načeloma za kritje teh škod zadoščale premijske in 
škodne rezervacije, vendar pa se v praksi pojavljajo katastrofalne škode (poplava, vihar, 
potres), zaradi katerih prihaja do znatnih odstopanj in lahko resneje ogrozijo obstoj 
zavarovalnice. V ta namen zavarovalnice in še posebej pozavarovalnice oblikujejo 
izravnalne rezervacije, ki se nanašajo na časovno izravnavo neenakomernega odvijanja 
škodnega dogajanja (Pavliha, 2000, str. 116). Oblikujejo jih v tistih zavarovalnih vrstah, 
kjer so na podlagi statističnih podatkov ugotovljena znatna nihanja škod, ki niso izravnana 
z zavarovalno premijo posameznega leta ali s pozavarovanjem. Zavarovalnica oblikuje 
izravnalne rezervacije na podlagi odstopanja deleža škod v tekočem obračunskem 
obdobju od povprečnega deleža škod v opazovanem obdobju, kjer morajo biti zajeti 
podatki izpred najmanj desetih let pred letom, za katerega se oblikujejo izravnalne 
rezervacije (Zzavar, Ur. list RS, št. 99/2010). 
4.5 MATEMATIČNE REZERVACIJE 
 
ZZavar v 117. členu nalaga obveznost oblikovanja matematičnih rezervacij v višini sedanje 
vrednosti ocenjenih bodočih obveznosti zavarovalnice na podlagi sklenjenih zavarovanj, 
zmanjšanih za sedanjo ocenjeno vrednost bodočih premij, ki bodo vplačane na podlagi 
teh zavarovanj. Oblikujejo se za življenjska zavarovanja ter nezgodna in zdravstvena 
zavarovanja, za katera se uporabljajo podobne verjetnostne tabele in izračuni kot za 
življenjska zavarovanja (Pavliha, 2000, str. 118). Izračunajo se z uporabo ustreznega 
aktuarskega vrednotenja, ki upošteva vse prihodnje obveznosti zavarovalnice, vključno: 
- z zajamčenimi izplačili, do katerih je zavarovanec upravičen; 
- z bonusi, do katerih je upravičen zavarovanec samostojno ali skupaj z drugimi 
zavarovanci, ne glede na to, v kakšni obliki so izraženi; 
- z vsemi upravičenji, med katerimi lahko zavarovanec izbira na podlagi zavarovalne 
pogodbe; 
- s stroški, vključno s provizijami (ZZavar, Ur. list RS, št. 99/2010). 
 
V praksi lahko matematične rezervacije najlažje pojasnimo na konkretnem primeru: oseba 
pri starosti dvajset let sklene življenjsko zavarovanje, pri katerem zavarovalnica obračuna 
nižje matematične rezervacije za primer smrti, saj je riziko pri mlajši osebi statistično 
gledano manjši. V primeru, ko ima zavarovanec po pogojih iz zavarovalne pogodbe 
pravico do izplačila odkupne vrednosti, matematične rezervacije v zvezi s to pogodbo ne 
smejo biti manjše od odkupne vrednosti (Pavliha, 2000, str. 115). Pri vrstah zavarovanj, 
za katere se oblikujejo matematične rezervacije, je postopek oblikovanja samih rezervacij 
drugačen kot pri ostalih vrstah zavarovanj, kjer je zelo pomembno dejstvo, da iz sklenjene 
zavarovalne police še ne sledi, da se bo škodni dogodek zgodil. Življenjska zavarovanja so 
 14 
v tem primeru specifična, saj se pri njih skoraj z gotovostjo ve, da se bo škodni dogodek 
zgodil, vprašanje je le, kdaj. Zaradi neizogibnosti škodnega dogodka je zato potrebno že v 
času trajanja zavarovanja oblikovati ustrezne rezervacije, ki kasneje zadoščajo za izplačilo 
zavarovalnine (Bohar, 1999, str. 12). Predvsem tu govorimo o poteku zavarovalnih polic – 
tako imenovanem doživetju police ter smrti zavarovanca kot enem od zavarovalnih 
primerov.  
4.6 DRUGE ZAVAROVALNO-TEHNIČNE REZERVACIJE 
 
Druge zavarovalno-tehnične rezervacije ZZavar opredeljuje v 119. členu, Pavliha pa jih 
širše navaja kot rezervacije, ki se oblikujejo glede na predvidene prihodnje obveznosti in 
tveganja velikih (katastrofalnih) škod. S tem so mišljena predvsem zavarovanja 
odgovornosti za jedrsko škodo, proizvajalčeve odgovornosti za farmacevtske izdelke, za 
zavarovanje potresa, poplave ter druge obveznosti in tveganja, v zvezi s katerimi se ne 

































5 KRITNO PREMOŽENJE IN KRITNI SKLAD 
 
 
Kritno premoženje je premoženje zavarovalnice, namenjeno kritju obveznosti iz naslova 
opravljanja zavarovalnih poslov ter obveznosti, za katere je zavarovalnica dolžna 
oblikovati zavarovalno-tehnične rezervacije. Kritno premoženje v vrednosti najmanj enaki 
zavaroval- 
no-tehničnim rezervacijam mora biti naloženo v predpisane dovoljene vrste naložb, na 
način, ki zagotavlja, da so te naložbe varne, razpršene, donosne in da zagotavljajo 
likvidnost. Gledano z računovodskega vidika se kritno premoženje izkazuje na aktivni 
strani bilance (Plavšak, 1999, str. 1332). 
 
Dovoljene vrste naložb kritnega premoženja (po predpisanih deležih): 
 
- državni vrednostni papirji (s predpisanim izdajateljem oziroma jamstvom) /ni 
omejitev/; 
- obveznice oziroma drugi dolžniški vrednostni papirji; delnice /do 30 % višine 
zavarovalno-tehničnih rezervacij/; 
- investicijski kuponi vzajemnih skladov in delnice investicijskih družb; 
- terjatve iz naslova posojil, ki so ustrezno zavarovane; 
- terjatve iz naslova neplačanih premij; 
- predplačila na račun odkupnih vrednosti zavarovanj in posojila, zavarovana z 
odkupno vrednostjo zavarovanj; 
- nepremičnine /do 30 % višine zavarovalno-tehničnih rezervacij/; 
- naložbe v depozite ali potrdila o vlogah pri banki /do 30 % višine zavarovalno-
tehničnih rezervacij/; 
- gotovina v blagajni oziroma na denarnem računu (na vpogled) /do 3 % višine 
zavarovalno-tehničnih rezervacij/. 
 
122.–124. členi ZZavar (ZZavar, Ur. list RS, št. 13/2000) podrobneje opredeljujejo kriterije 
sestave naložb kritnega premoženja. 
 
Kritni sklad je kritno premoženje, namenjeno kritju obveznosti zavarovalnice iz 
zavarovalnih poslov, za katere je potrebno oblikovati matematične rezervacije in ga 
zavarovalnica upravlja ločeno od drugega premoženja. Premoženje kritnega sklada se 
lahko uporabi samo za izplačilo obveznosti iz zavarovanj, iz naslova katerih je bil 
oblikovan. 
 
Po 127. členu Zakona o zavarovalništvu (Zzavar, Ur. list RS, št.99/2010) morajo 
zavarovalnice oblikovati poseben kritni sklad za vsako od naslednjih vrst zavarovanj: 
- zavarovanja iz zavarovalne skupine življenjskih zavarovanj; 
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- zavarovanja iz zavarovalne vrste življenjskega zavarovanja, pri katerih 
zavarovanec prevzema naložbeno tveganje, in so upravičenja, ki gredo 
zavarovalcu, zavarovancu ali drugemu upravičencu na podlagi zavarovalne 
pogodbe, neposredno povezana z vrednostjo enote premoženja investicijskih 
skladov oziroma povezana s spremembo indeksa vrednostnih papirjev, razen 
prenosnih premij, škodnih rezervacij in dodatnih zavarovalno-tehničnih rezervacij 
za zajamčeno najmanjše izplačilo; 
- za zavarovanja iz zavarovalne vrste življenjskega zavarovanja, pri katerih 
zavarovanec prevzema naložbeno tveganje, in so upravičenja, ki gredo 
zavarovalcu, zavarovancu ali drugemu upravičencu na podlagi zavarovalne 
pogodbe, neposredno vezana na vrednost enote premoženja kritnega sklada, 
razen prenosnih premij, škodnih rezervacij in dodatnih zavarovalno-tehničnih 
rezervacij za zajamčeno najmanjše izplačilo za vsako vrsto zavarovalne pogodbe 
posebej; 
- zavarovanja iz zavarovalne vrste tontine; 
- zavarovanje iz zavarovalne vrste zavarovanja izpada dohodkov zaradi nezgode ali 
bolezni; 
- za zdravstvena zavarovanja, za katera se oblikujejo rezervacije za starost; 
- za zavarovanja iz drugih zavarovalnih vrst, za katere je potrebno oblikovati 
matematične rezervacije. 
 
Dolžnost zavarovalnice je poskrbeti, da je vrednost premoženja kritnega sklada vedno 
najmanj enaka višini zahtevanega kritja. Ob zaključku vsakega trimesečja mora 
zavarovalnica za račun kritnega sklada pridobiti dodatno premoženje, če je to potrebno 
zaradi uskladitve vrednosti premoženja kritnega sklada z višino zahtevanega kritja. Kritni 
skladi se upravljajo ločeno v skladu z ZZavar (ZZavar, Ur. list RS, št. 99/2010) in drugimi 























"Pozavarovanje je zavarovanje presežkov iznad stopnje lastnega izravnavanja nevarnosti 
ene zavarovalnice pri drugi zavarovalnici." (ZZavar, Ur. list RS, št. 99/2010.) Lahko bi se 
reklo, da je pozavarovanje neke vrste zavarovanje zavarovalnice (zavarovatelja), tiste, ki z 
zavarovalcem sklene zavarovalno pogodbo oziroma zavarovanje njenih bodočih 
obveznosti. 
 
Boncelj pravi: "Pozavarovanje je zavarovanje ene zavarovalnice pri drugi glede nekega 
dela, neposredno od nevarnostnega subjekta prevzete konkretne gospodarske 
dejavnosti." (Boncelj, 1983, str. 22.) 
 
"Pozavarovanje pomeni vertikalno delitev nevarnosti, ki zagotavlja ustvarjanje večjih 
nevarnostnih skupin in boljšo razpršitev tveganj v prostoru in času." (Flis, 1995b, str. 
395.) 
 
Značilnosti zavarovanja, ki jih navaja v svoji literaturi Flis, so: (Flis, 1995b, str. 394): 
- pri pozavarovanju gre za pravo zavarovanje, ne pa, kot so mislili nekoč, neke vrste 
družbeno pogodbo; 
- nevarnost, ki jo prevzame zavarovalnica (izvirno ali prvobitno tveganje), je bistveni 
predmet pozavarovalne pogodbe; stranska predmeta sta lahko še valutno in 
transferno tveganje v mednarodnem prometu; 
- pogodbeni partner je lahko le neki drug zavarovatelj; med pozavarovalnico in 
zavarovanci ni nobene zveze, pri nekaterih oblikah sozavarovanja pa je to nujni 
sestavni del sozavarovalnih odnosov. 
 
Po Pavlihi (1995, str. 103) je pozavarovanje tista dejavnost, katere vloga je ključna pri 
ustvarjanju gospodarske varnosti z dodatnim izravnavanjem nevarnosti. Pozavarovanje 
namreč varuje zavarovalnice pred naključnimi, nepredvidenimi posameznimi škodami, 
morebitnimi množičnimi (katastrofalnimi) škodami ter pred odstopanjem letnih škod od 
predvidenega povprečja. Tako lahko pozavarovanje zavarovalnici poleg stabilnosti 
zagotovi tudi dodatne finančne zmogljivosti ter z dvigom solventnih stopenj izboljšuje 
finančno trdnost zavarovalnic. 
6.1 OBLIKE POZAVAROVANJA 
 
V mednarodni in domači pozavarovalni praksi obstajata dve glavni obliki sklepanja 
pozavarovalnih poslov (Pavliha, 1995, str. 682): 
- fakultativno oziroma neobvezno pozavarovanje (ang. facultative reinsurance) ter 
- obligatorno oziroma obvezno pozavarovanje (ang. obligatory reinsurance). 
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Fakultativno pozavarovanje je najstarejša oblika pozavarovanja in se nanaša na 
posamezne zavarovalne pogodbe. Pozavarovatelj ima v tem primeru na izbiro, da 
zavarovanje, ponujeno v pozavarovanje, sprejme ali zavrne. Pozavarovatelj vnaprej pozna 
vse podatke o tveganju in posamično izrazi svojo odločitev o tem, ali bo to tveganje 
sprejel v pozavarovanje. Pozavarovatelj se samostojno odloča tudi o tem, ali bo 
posamezno tveganje sprejel v celoti ali le delno. Ta oblika pozavarovanja se v praksi 
redkeje uporablja. Razlog so visoki stroški in izguba časa ob prevzemanju tveganj v 
pozavarovanje v vsakem posameznem primeru (Bijelić, 1998, str. 234).  
 
Obligatorno ali obvezno pozavarovanje pa ima po Flisu (1995a, str. 215) to značilnost, da 
je povezanost zavarovatelja in pozavarovatelja zelo tesna, saj so pri obeh jasni močni 
skupni interesi. Zato v teh primerih govorimo o »načelu skupne usode cedenta in 
pozavarovatelja«. Gre za obliko pozavarovanja, pri kateri zavarovatelj in pozavarovatelj 
skleneta pogodbo o pozavarovanju za vnaprej določeno obdobje (Bijelić, 1998, str. 235). 
Obema partnerjema je ključno, da so zavarovalni riziki skrbno izbrani, da se zavarovanje 
pravilno sklene in tarifira in tudi, da so škodni primeri ob nastanku obravnavani vestno, 
pošteno in strokovno. Načelo delitve skupne usode torej v praksi pomeni 
pozavarovateljevo priznavanje in upoštevanje cedentovega poslovodstva, obenem pa mu 
(cedentu) zagotavlja, da se lahko zanese, da bo vestno izpolnil v vsakem času in v vseh 
primerih s pozavarovalno pogodbo prevzete obveznosti (Flis, 1995, str. 215). V primeru, 
ko kljub temu pride do težav, pozna obligatorno zavarovanje tako imenovano klavzulo o 
napakah, ki zavarovatelju kljub nenamernim napakam ali opustitvi omogoča nadaljnjo 
pravico do pozavarovalne zaščite (Flis, 1995b, str. 411). Prednosti obligatornih 
pozavarovalnih pogodb so nižji stroški in večja hitrost poslovanjakot posledici tesne 
povezanosti med pogodbenima strankama (Pavliha, 2000, str. 322).  
6.2 NAČINI POZAVAROVALNEGA KRITJA 
 
Po načinu pozavarovanja oziroma tipu kritja lahko pozavarovanja delimo na (Bijelić, 1998, 
str. 235): 
- proporcionalna (sorazmerna) in 
- neproporcionalna (nesorazmerna) pozavarovanja. 
 
Pri proporcionalnem pozavarovanju jamstvo pozavarovalnice ustreza razmerju udeležbe 
na zavarovalni vsoti in premiji. Deleži cedenta na zavarovalni vsoti, premiji in škodi se 
lahko ugotovijo na vsaki posamezni polici (Flis, 1995, str. 398). Proporcionalna 
pozavarovanja so značilna po pozavarovalni proviziji. Gre za provizijo, ki jo pozavarovatelj 
plača zavarovatelju, namenjena pa je kompenzaciji zavarovateljevih stroškov. Ti stroški so 
npr. provizije zavarovalnim agentom in posrednikom, stroški administracije, cenitve, 
stroški poravnave škod in podobno. 
 
V zavarovalni praksi je mnogo primerov, pri katerih proporcionalni način zavarovanja 
cedentu ne bi zagotovil primerne oziroma zadostne gospodarske varnosti. Eden od takšnih 
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primerov je avtomobilsko zavarovanje, kjer lahko nastanejo ogromne škode in izplačila 
zaradi odgovornosti. Toda v tem primeru lahko temelji pozavarovano kritje le na dogodku 
(Flis, 1995, str. 217). 
 
Neproporcionalna zavarovanja se delijo na (Pavliha, 1995, str. 684): 
- škodno-presežkovna pozavarovanja in 
- pozavarovanja letnega presežka škod. 
6.3 POZAVAROVANJE V SLOVENIJI 
 
Pozavarovalno dejavnost uresničujeta dve pozavarovalnici, večja in starejša 
Pozavarovalnica Sava ter manjša in mlajša Triglav RE. Pozavarovalni tržni delež si delita v 
razmerju 54:46. Leta 2010 sta pozavarovalnici zbrali za 263 milijonov pozavarovalnih 
premij, kar je za slab odstotek več kot leta 2009. Tako kot pri največji zavarovalnici se 
tudi pri največji pozavarovalnici tržni delež počasi zmanjšuje. Tako je znesek zbrane 
premije v pozavarovalnici Sava leta 2010 upadel na 142 milijonov €, pozavarovalnici 
Triglav RE pa je uspelo premijo povečati na 120 milijonov €. Skupna rast pozavarovalne 
dejavnosti leta 2010 je bila zato pozitivna. Ker je bila v kriznem letu 2009 stopnja rasti 
pozavarovalne premije osemkrat višja kot leto pozneje, to lahko pomeni, da se svetovna 
gospodarska gibanja v pozavarovalništvu v statistiki odražajo z enoletnim zamikom. 
Največ pozavarovalne premije je bilo zbrane z zavarovanji požara in elementarnih nesreč 
(95 milijonov €), drugi največji znesek premije izkazuje drugo škodno zavarovanje (55 
milijonov €), na tretjem mestu pa je zavarovanje avtomobilskega kaska (37 milijonov €). 
Pozavarovalnici sta leta 2010 izplačali za slabih 140 milijonov € odškodnin, največ iz 
naslova zavarovanj požara in elementarnih nesreč. Rast izplačanih odškodnin je bila 
izrazito negativna (indeks 81,44), zato se je škodni rezultat pozavarovalne dejavnosti 
izboljšal na 53,20 %. Odstotek pozavarovanja v celotni zavarovalni dejavnosti za leto 
2010 znaša 12,6 % (Statistični zavarovalniški bilten, 2011, str. 59). 
 
Slika 3: Bruto obračunana pozavarovalna premija in obračunane odškodnine v 2010 
 
Zavarovalna vrsta 
Premije  Odškodnine  
v € v % v € v % 
SKUPAJ PREMOŽENJSKA IN ŽIVLJENJSKA 
ZAVAROVANJA 263.029,025 100 139.930,258 100 
SKUPAJ PREMOŽENJSKA ZAVAROVANJA 262.235,251 99,7 139.751,215 99,87 
Nezgodno zavarovanje 12.998,022 4,94 5.303,334 3,79 
Zdravstveno zavarovanje 2.379,54 0,09 2.216,21 0,16 
Zavarovanje kopenskih motornih vozil 36.595,172 13,91 26.931,005 19,25 
Zavarovanje tirnih vozil 679.775 0,26 0 0 
Letalsko zavarovanje 2.175,586 0,83 943.652 0,67 
Zavarovanje plovil 3.589,293 1,36 2.201,022 1,57 
Zavarovanje prevoza blaga 7.182,962 2,73 2.751,080 1,97 
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Zavarovanje požara in elementarnih nesreč 94.634,183 35,98 39.613,046 28,31 
Drugo škodno zavarovanje 54.565,502 20,75 32.579,963 23,28 
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi motornih 
vozil 34.903,492 13,27 21.014,102 15,02 
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi zrakoplovov 116.4981 0,44 691.852 0,49 
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi plovil 462.194 0,18 78.567 0,06 
Splošno zavarovanje odgovornosti 6.133,471 2,33 2.417,008 1,73 
Kreditno zavarovanje 3.152,108 1,2 1.846,586 1,32 
Kavcijsko zavarovanje 694.110 0,26 236.322 0,17 
Zavarovanje različnih finančnih izgub 2.609,730 0,99 2.614,090 1,87 
Zavarovanje stroškov postopka 62.288 0,02 293 0 
Zavarovanje pomoči 394.428 0,15 307.672 0,22 
ŽIVLJENJSKA ZAVAROVANJA 793.774 0,3 179.043 0,13 
Živ. zavarovanje (točka 19; razen zav. vrst pod 
tč. 20 do 23, 2. odst. 2. čl. Zzavar) 605.593 0,23 136.976 0,1 
Zavarovanje za primer poroke oz. rojstva (točka 
20) - - - - 
Življenjsko zavarovanje, vezano na enote 
investicijskih skladov (točka 21) 188.181 0,07 42.067 0,03 
Tontine (točka 22) - - - - 
Zavarovanje s kapitalizacijo izplačil (točka 23) - - - - 
Zavarovanje izpada dohodkov zaradi nezgode ali 
bolezni (točka 24) po Zzavar - - - - 
Pokojninska zavarovanja po ZPIZ-1 ** - - - - 
Dopolnilna zdravstvena zavarovanja  - - - - 
Vir: Slovensko zavarovalno združenje, 2011, str. 60 
 
Slika 4: Rast pozavarovalne dejavnosti v letih 2006–2010 
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»Sozavarovanje je zavarovanje posameznih ali pa skupine nevarnostnih objektov hkrati 
pri več zavarovateljih po enakih pogojih in ob enaki premiji.« (Flis, 1999, str. 515.) 
Sozavarovanje podrobneje opredeli Bijelić (1998, str. 232), in sicer kot sodelovanje 
zavarovateljev, ki se med seboj dogovorijo o skupnem zavarovalnem kritju za tveganja pri 
nevarnostnih objektih. Običajno gre za nevarnostne objekte visokih vrednosti, kjer bi 
škoda resneje vplivala na obvladljivost tveganj v eni sami zavarovalnici. V tem primeru 
zavarovatelji sodelujejo z enakimi deleži tako pri premiji kot tudi pri škodi. 
 
V praksi se izvajata va osnovna načina sozavarovanja (Bijelić, 1998, str. 232): 
na način z udeležbo vodilnega zavarovatelja (leader); 
- na način z udeležbo vseh zavarovateljev. 
 
Sozavarovanje preko vodilnega zavarovatelja na osnovi pooblastila vseh ostalih 
zavarovateljev se izvaja na dva načina (Bijelić, 1998, str. 232): 
- na način vodilnega zavarovatelja po pooblastilu; 
- na način vodilnega zavarovatelja samostojno. 
 
V praksi je možna tudi kombinacija obeh načinov, kjer se za opravljanje nekaterih poslov 
sporazumno določi enega zavarovatelja, vse ostale posle pa rešujejo skupno (Bijelić, 
1998, str. 233). Obstaja pa tudi možnost, da sozavarovanje predlaga zavarovalec sam, saj 
ima možnost svoje premoženje ponuditi dvema ali več zavarovateljem. Jasno je, da do 
tega pride iz lastnih vzgibov oziroma kadar zavarovalec ne zaupa izključno eni 
zavarovalnici. V tem primeru se nevarnost in obveznost do povračila škode porazdelita 
med dve ali več zavarovalnic. V praksi to pomeni, da bi v primeru stečaja ene od 
zavarovalnic (zavarovateljev) zavarovalec še vedno prejel celotno zavarovalnino od 
preostalih (Pavliha, 2000, str. 185). Da so to bolj redki primeri in da k takšnim odločitvam 
botrujejo motivi povsem osebne narave, meni tudi Flis (1995, str. 516). Dodaja, da je pri 
sozavarovanju izjemnega pomena prav zaupanje, ki je temelj pogodbenega razmerja med 
partnerji. Prav tako so zelo pomembni tudi strokovno obvladovanje sklenjenega posla ter 
organizacijska in finančna disciplina (Flis, 1995, str. 518). 
 






Vir: Boncelj, 1983, str. 22 




8 ZAVAROVALNI NADZOR 
 
 
Zavarovalni nadzor je v razvitem svetu že dolgo časa nekaj samoumevnega. Začetki 
zavarovalnega nadzora segajo v 17. stoletje, ko so začele nastajati prve zavarovalnice, 
primerljive s sodobnimi zavarovalnicami (Flis, 1994, str. 52). V Sloveniji so začetki 
zavarovalnega nadzora vezani na leto 1994, ko je bil sprejet prvi slovenski zakon s 
področja zavarovalništva, in sicer Zakon o zavarovalnicah (Zakon o zavarovalnicah, Ur. list 
RS, št. 91/2000). Razlog za intenzivno poseganje s strani države v zavarovalniški sistem 
pojasni Flis (1995, str. 302) na sledeči način: «Potreba po zavarovalnem nadzoru izhaja 
ob upoštevanju naših razmišljanj o zavarovanju in izravnavanju nevarnosti iz splošnega 
spoznanja, da je treba na strokovni ravni varovati interese uporabnikov zavarovalnih 
storitev, interese zavarovalnic samih ter splošne družbene interese in 
narodnogospodarske interese.« 
 
Podobno v svojem delu opredeljuje zavarovalni nadzor tudi Zupančič (2000, str. 28), ki 
prav tako meni, da je zaščita interesov zavarovalcev poglavitni cilj urejanja s strani 
države, zato je razumljivo, da je državni zavarovalni nadzor usmerjen v zaščito koristi 
zavarovalcev in da je zakon, ki ureja področje zavarovalne dejavnosti, v veliki meri 
posvečen ustrezni podlagi za učinkovit zavarovalni nadzor in s tem zaščito zavarovalcev. 
Strikten zavarovalni nadzor nad poslovanjem zavarovalnic je predpisan z zakonom in se 
nanaša na pogoje ustanavljanja, poslovanja, upravljanja in njihovega prenehanja. 
Posebnost zavarovalne dejavnosti je nujnost organiziranja posebnega nadzora delovanja 
nosilcev te dejavnosti. V razvitih državah nadzor opravlja državni organ (Ivanjko, 1999, 
str. 20). Tako v Sloveniji kot v svetu prevladuje ena sama pravnoorganizacijska oblika na 
področju zavarovalništva, in sicer delniška družba. 
 
Družba za vzajemno zavarovanje oziroma vzajemna zavarovalnica pa je najstarejša 
pravnoorganizacijska oblika za opravljanje zavarovalnih poslov. Njeno delovanje je 
podobno načelom zadružništva, saj je temeljna razlika med zavarovalno delniško družbo 
in vzajemno zavarovalnico v tem, da so pri drugi njeni ustanovitelji hkrati tudi 
zavarovanci, ki združujejo sredstva (premijo) za plačilo bodočih in negotovih zavarovanih 
škod (Pavliha, 2000, str. 98). V Sloveniji je to Vzajemna d.v.z. Dovoljenje za opravljanje 
zavarovalnih poslov se izda za vsako zavarovalno vrsto posebej in je običajno izdano za 
neomejeno obdobje, saj je zavarovalništvo po svoji naravi dolgoročna dejavnost (Müller, 
1998, str. 83). Standard, ki obstoji v Evropi, je, da samo zavarovalnica, ki ne deluje v 
nobeni drugi zavarovalni vrsti, lahko dobi dovoljenje za izvajanje življenjskih zavarovanj 
(Müller, 1998, str. 83). Nadalje mora biti dejavnost zavarovalnih družb omejena na 
zavarovalne posle. Razlog za omenjeno pravilo je zaščita zavarovancev pred potencialnimi 
izgubami, ki jih lahko prinesejo druge vrste poslov (Müller, 1998, str. 84). 
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8.1 VRSTE ZAVAROVALNEGA NADZORA 
 
Najvažnejši cilj zavarovalnega nadzora je, da zavarovalnica v razmerju do zavarovalcev 
vedno uresničuje zavarovalne obljube iz pogodb (Gorišek, 1996, str. 7). Zato so 
zavarovalnice ter pozavarovalnice dolžne izvajati več vrst nadzora, ki jih določa Zakon o 
zavarovalništvu. 
 
Zavarovalni nadzor se pri nas deli na: 
- zunanji nadzor; 
- notranji nadzor. 
 
Zunanji nadzor se deli na državni zavarovalni nadzor ter na zunanjo revizijo letnih 
računovodskih izkazov in letnih poročil. Notranji nadzor oziroma t. i. notranjo revizijo pa 
organizirajo zavarovalnice same. 
8.1.1 NOTRANJI ZAVAROVALNI NADZOR 
 
Notranji zavarovalni nadzor se posveča predvsem pregledovanju (Korošec, 1995, str.  
134–135): 
- izvajanja predpisov in notranjih aktov zavarovalnice; 
- notranjih kontrol zavarovalnice; 
- pridobivanja zavarovalnih poslov; 
- pozavarovanja; 
- sodnih sporov zavarovalnice; 
- deviznega poslovanja zavarovalnice; 
- naložbene politike; 
- informacijskega sistema zavarovalnice. 
 
Naloge notranje revizije so zagotavljanje pravilnosti podatkov, ki vstopajo v informacijski 
podsistem in so v njem obravnavani, hkrati pa tudi pravilnosti informacij, ki iz istega 
sistema izstopajo. Notranja revizija opravlja tudi glavno vlogo pri zagotavljanju 
zanesljivosti in popolnosti informacij, ki so potrebne pri odločanju v okviru upravljalnega 

















A: daje zagotovila (assurance)            C: svetuje (consulting) 
 
Vir: Kolar, 2001, str. 13 
 
Poglavitni nameni notranjega revidiranja so presoditi ukrepe za varstvo sredstev ter dobro 
gospodarjenje z njimi in poslovnim izidom, poiskati nesmotrnosti in nepravilnosti pri 
delovanju ter možnosti za osebno okoriščanje in oblikovanje predlogov za njihovo 
odstranjevanje (Turk et al., 1994, str. 27). Zato je strokovnost in neodvisnost notranjih 
revizorjev eno izmed poglavitnih načel kodeksa, po katerem revizijske službe delujejo. 
 
V Sloveniji je notranjerevizijska služba v zavarovalnicah nasploh zakonsko opredeljena. 
Poleg nalog, ki naj bi jih opravljala notranja revizija v drugih podjetjih, obstaja nekaj 
posebnosti dela za notranjo revizijo v zavarovalnicah. Te so izvajanje stalnega in 
celovitega nadzora nad poslovanjem zavarovalnice z namenom preverjanja, ali 
zavarovalnica opravlja zavarovalne posle pravilno in v skladu z ZZav in na njegovi podlagi 
izdanimi predpisi in notranjimi pravili zavarovalnice ter ali vodi poslovne knjige, sestavlja 
knjigovodske listine, vrednoti knjigovodske postavke in sestavlja računovodska ter druga 
poročila v skladu z ZZav in na njegovi podlagi izdanimi predpisi ter notranjimi pravili 
zavarovalnice (ZZavar o zavarovalništvu, Ur. list RS, št. 99/2010). Revidiranje je 
usmerjeno v prihodnost, saj odkriva pomanjkljivosti za nazaj z namenom odkritja 
možnosti za naprej.  
 
Kadar govorimo o revidiranju, imamo v mislih računovodsko revidiranje, čeprav se je v 
zadnjem času revidiranje razširilo tudi na druga področja družbe kot celote (Kavčič, 2000, 
str. 106). Med osrednje naloge notranjega revidiranja torej sodi presojanje obstoja in 
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sistematično prouči vsa pomembna področja in naloge z vidika postavitve in delovanja 
celotnega internega kontrolnega sistema. Interni kontrolni sistem predstavljajo vsi ukrepi 
in metode, ki omogočajo varovanje premoženja v podjetju in zagotavljajo natančnost in 
primernost knjigovodskih evidenc ter vodenja poslovne politike (Koletnik, 1992, str. 62). 
 
Slika 7: Naloge notranjerevizijske službe v zavarovalnicah 
Obvladovanje tveganj 
1.1 Finančna tveganja (ZZav) 
1.1.1 Kapitalska ustreznost 
1.1.2 Likvidnost 
1.1.3 Solventnost 
1.2 Operativna tveganja (zavarovalni posli) 
1.2.1 Sklepanje pogodb o zavarovanju 
1.2.2 Izvrševanje pogodb o zavarovanju 
1.2.3 Delovanje informacijskega sistema 
2 Nadziranje 
2.1 Kontrole za obvladovanje finančnih tveganj (ZZav) 
2.1.1 Kapitalska ustreznost 
2.1.2 Likvidnost 
2.1.3 Solventnost 
2.2 Kontrole za obvladovanje operativnih tveganj (zavarovalni posli) 
2.2.1 Sklepanje pogodb o zavarovanju 
2.2.2 Izvrševanje pogodb o zavarovanju 
2.2.3 Delovanje informacijskega sistema 
3 Upravljanje 
3.1 Izvajanje nadzora nad poslovanjem zavarovalnice 
3.2 Spremljanje uresničevanja sprejetih poslovnih politik zavarovalnice 
Vir: Kolar, 2001, str. 15 
8.1.2 ZUNANJI ZAVAROVALNI NADZOR 
 
Zakonska določila poznajo dve obliki zunanjega zavarovalnega nadzora, in sicer sistem 
zunanjega revidiranja ter nadzor na državni ravni. V nadaljevanju bomo oba opisali. Za 
razliko od sistema notranjega revidiranja se z zunanjim nadzorom ukvarjajo zunanji 
revizorji oziroma revizorji, ki v tem primeru ne pripadajo gospodarski družbi, ki je predmet 
revizije. Različni so tudi cilji, ki jih morata zunanji in notranji revizor doseči. Končni cilj 
zunanjega revidiranja je oblikovati mnenje o resničnosti in poštenosti v računovodskih 
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izkazih navedenih sredstev, obveznosti do virov sredstev, prihodkov, odhodkov in 
poslovnega izida. Končni cilj notranjega revidiranja pa je širši in bolj poglobljen, saj pri 
njem ne gre zgolj za proučevanje resničnosti in poštenosti računovodskih izkazov, temveč 
tudi za presojo pravilnosti in učinkovitosti ostalih poslovnih procesov ter celo za presojo 
učinkovitosti vodstvenih aktivnosti (Turk et al., 1995, str. 45). 
 
Po drugi strani pa je cilj notranjega revidiranja podrobneje opredeljen v smislu, da na 
podlagi notranjega revidiranja zasledujemo delne sodbe – mnenja o resničnosti in 
poštenosti informacij, ki se nanašajo na posamezne poslovne funkcije, ki šele kot celota 
oblikujejo celovito sodbo, medtem ko pri zunanjem revidiranju stremimo k celoviti sodbi. 
Če obstaja zunanje revidiranje, je s tem že postavljen okvir za podrobnejše delo 
notranjega revidiranja. V tem primeru se pri notranjem revidiranju ni potrebno usmerjati k 
postavkam v letnih računovodskih izkazih, ampak kvečjemu k postavkam v posameznih 
podrobnejših računovodskih obračunih (Turk et al., 1995, str. 46). 
 
Zunanja revizijase lahko v primeru, da ugotovi visoko stopnjo neodvisnosti in strokovne 
usposobljenosti, v določeni meri opre na delo notranje revizije (Korošec, 1995, str. 133). 
A pomembnejši od zunanje revizije je državni zavarovalni nadzor. Pri izvajanju nadzora 
nad zavarovalnicami in pozavarovalnicami se državni nadzorni organ na podlagi predpisov 
posveča predvsem naslednjim področjem (Korošec, 1995, str. 71): 
- normativni ureditvi delovanja zavarovalnic in pozavarovalnic (ustanovitev, statut, 
poslovni načrt, kapital, računovodstvo); 
- kontroli poslovnih poročil in statističnih podatkov (poudarek je na ustreznem 
nalaganju sredstev); 
- posegom v poslovanju z raznimi obveznostmi in prepovedmi; 
- dovoljenjem za poslovanje in vpis v sodni register. 
 
Zametke državnega zavarovalnega nadzora v zavarovalništvu na območju sedanje 
Republike Slovenije najdemo v uredbi o nadzorstvu nad zavarovalnimi podjetji iz leta 
1937. Uredbo je sprejela Kraljevina Jugoslavija, ki se je s tem odzvala na bankrot znane 
avstrijske zavarovalnice Feniks leta 1936 (Flis, 1994, str. 53). Kasneje je nekdanja država 
s predpisi urejala državni nadzor, sodobnejšo ureditev zavarovalnega nadzora pa je leta 
1994 prinesel ZZav (v posatvkah od 91. do 96. člena). Na osnovi zakona je bil ustanovljen 
Urad za zavarovalni nadzor, ki je deloval kot organ v sestavi ministrstva za finance 
(Pavliha, 2000, str. 131). 
 
Po Zakonu o gospodarskih družbah (Zakon o gospodarskih družbah Ur. list RS, št. 
42/2006) 54. člen določa pregled letnih poročil velikih in srednjih družb ter pregled letnih 
poročil tistih majhnih družb, s katerih vrednostnimi papirji se trguje na organiziranem 
trgu. Revizor mora pregled opraviti na način in pod pogoji, določenimi z zakonom, ki ureja 
revidiranje. Banke in zavarovalnice so v skladu z 52. členom zakona o gospodarskih 
družbah v vsakem primeru velike družbe ne glede na merila, ki jih zakon postavlja za 
razvrščanje družb na majhne, srednje in velike. 
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Revizor mora v skladu s 170. členom Zakona o zavarovalništvu (ZZavar Ur. list RS, št. 
99/2010) poročati tudi o: 
- stanju in spremembah zavarovalno-tehničnih rezervacij; 
- stanju in strukturi naložb kritnega premoženja; 
- stanju in strukturi naložb kritnih skladov, ki jih upravlja zavarovalnica. 
 
Slovenski inštitut za revizijo deluje po Zakonu o revidiranju (Zakon o revidiranju, Ur. list 
RS, št. 65/08) in obsega izvajanje nadzora nad revizijskimi družbami ter pooblaščenimi in 
nepooblaščenimi revizorji. V primeru neizpolnjevanja zakonsko navedenih pogojev ali 
ugotovljenih kršitev ima inštitut pristojnost odvzema izdanega dovoljenja. 
8.2 AGENCIJA ZA ZAVAROVALNI NADZOR 
 
Agencija za zavarovalni nadzor (v nadaljevanju AZN) je bila ustanovljena na podlagi 
Zakona o zavarovalništvu ter je pričela s svojim delom 1. junija 2000, ko je Vlada 
Republike Slovenije imenovala strokovni svet ter direktorja Agencije. Agencija za 
zavarovalni nadzor je nasledila predhodno organizacijsko obliko, in sicer Urad za 
zavarovalni nadzor. Cilji državne nadzorne institucije na področju zavarovalništva so 
zmanjševanje in odpravljanje nepravilnosti v zavarovanju, varovanje interesov 
zavarovalcev in omogočanje delovanja zavarovalnega gospodarstva ter pozitivnega vpliva 
le-tega na celotno gospodarstvo. 
 
Agencija za zavarovalni nadzor je pravna oseba s sedežem v Ljubljani, ustanovljena na 
osnovi Zzavar (v postavkah od 246. do 265. člena). Pri izvrševanju svojih nalog je 
samostojna in neodvisna, čeprav je posredno vezana na vlado in državni zbor. Nadzor nad 
zakonitostjo, namembnostjo ter gospodarno in učinkovito rabo sredstev agencije opravlja 
računsko sodišče (Pavliha, 2000, str. 131). 
 
Kot rečeno, Zakon o zavarovalništvu določa, da nadzor nad zavarovalnim trgom v 
Republiki Sloveniji izvaja AZN. AZN izvaja nadzor nad zavarovalnicami, zavarovalno-
zastopniškimi, zavarovalnimi posredniškimi družbami, zavarovalnimi zastopniki ter 
zavarovalnimi posredniki. AZN je pristojna tudi za nadzor nad pravnimi osebami, 
povezanimi z zavarovalnico, če je to potrebno zaradi nadzora nad poslovanjem 
zavarovalnic, in dodaten nadzor nad zavarovalnico v zavarovalniški skupini ter 
zavarovalnim in mešanim zavarovalnim holdingom (po AZN, 2012). Prav tako je AZN tista, 
ki podeljuje dovoljenja pozavarovalnicam za opravljanje pozavarovalnih poslov.  
 
Zakon o pokojninskem in invalidskem zavarovanju (Zakon o pokojninskem in invalidskem 
zavarovanju, Ur. list RS, št. 20/2004) je razširil pristojnost in obseg nalog AZN na 
izdajanje dovoljenj pokojninskim družbam in za izvajanje nadzora nad njihovim 
poslovanjem. K navedenim nalogam je potrebno dodati še pristojnost AZN za pripravo in 
izdajo podzakonskih predpisov. Glede na navedeno lahko naloge agencije za zavarovalni 
nadzor razvrstimo v pet osnovnih področij: 
- izdaja dovoljenj, soglasij, mnenj, odločb in odredb zavarovalnicam, zavaroval- 
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no-zastopniškim družbam, zavarovalno-posredniškim družbam, zavarovalnim 
zastopnikom in posrednikom, bankam za opravljanje storitev zavarovalnega 
posredovanja, Slovenskemu zavarovalnemu združenju, zavarovalnicam v 
zavarovalniški skupini, pokojninskim družbam; 
- spremljanje, zbiranje in preverjanje poročil in obvestil zavarovalnic in drugih oseb, 
ki so po določbah Zakona o zavarovalništvu oziroma drugih zakonov dolžne 
poročati AZN oziroma jo obveščati o posameznih dejstvih in okoliščinah; 
- opravljanje pregledov poslovanja zavarovalnic in pokojninskih družb; 
- izrekanje ukrepov nadzora po Zakonu o zavarovalništvu; 
- priprava in izdaja podzakonskih predpisov na podlagi Zakona o zavarovalništvu. 
 
Strokovni svet odloča o dovoljenjih in soglasjih ter o drugih posamičnih zadevah, o katerih 
v skladu z zakonom odloča AZN, če ni v Zakonu o zavarovalništvu ali v kakem drugem 
zakonu drugače določeno, sprejema predpise, kadar zakon določa, da takšen akt sprejme 
AZN, sprejema poslovnik AZN, sprejema poročilo o stanju na področju zavarovalništva in 
letno poročilo o delu, sprejema letni načrt dela strokovnih služb AZN ter izvršuje druge 
naloge iz pristojnosti AZN, če ni v Zakonu o zavarovalništvu določeno, da je za izvrševanje 
teh nalog pristojen drugi organ AZN. Strokovni svet sestavljajo predsednik in štirje člani 
(po AZN, 2012). 
 
Strokovni svet je 27. 06. 2000 sprejel Pravilnik o notranji organizaciji in sistemizaciji 
delovnih mest ter ga zadnjič dopolnil in spremenil 14. 06. 2006. Pravilnik določa notranje 
organizacijske enote AZN, njihova delovna področja in njihova medsebojna razmerja. 
 
Temeljne notranje organizacijske enote so sektorji, in sicer (po AZN, 2012): 
- sektor za aktuarstvo, statistiko in informatiko; 
- sektor za računovodske in finančne analize; 
- sektor za zunanji nadzor. 
 
Koordinacijo, usklajevanje in vodenje nalog, povezanih z organizacijskimi, kadrovskimi, 
finančno-računovodskimi, tehničnimi in tem podobnimi zadevami ter mednarodne zadeve, 
opravljajo direktor in njegovi namestniki. 
 
Sektor za aktuarstvo, statistiko in informatiko opravlja vsa dela in naloge, povezane z 
vnosom in obdelavo podatkov ter razvojem informacijskega sistema, pregleduje in 
analizira aktuarska poročila, kontrolira ustreznost zavarovalno-tehničnih rezervacij, 
spremlja premijske sisteme in zavarovalne pogoje, analizira pozavarovalne programe in 
pozavarovalno zaščito ter opravlja druga dela in naloge z vidika aktuarskega nadzora. 
Sektor za računovodske in finančne analize opravlja vsa dela in naloge, povezane z 
analiziranjem in izvajanjem nadzora nad poslovanjem subjektov, ki ga agencija po zakonu 
opravlja s spremljanjem, zbiranjem in preverjanjem poročil in obvestil zavarovalnic in 
drugih oseb, ki so po zakonu dolžne poročati agenciji oziroma jo obveščati o posameznih 
dejstvih in okoliščinah, ter na tej podlagi izdeluje poročila agencije za potrebe različnih 
uporabnikov, preverja ustreznost naložb, kapitalskih zahtev in kapitalske ustreznosti ter 
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zbira druge informacije o poslovanju subjektov nadzora in predlaga ukrepe v zvezi s 
svojimi ugotovitvami. S teh področij pripravlja tudi predloge podzakonskih predpisov in 
sodeluje pri izdaji dovoljenj. Sektor za zunanji nadzor v sodelovanju z drugimi sektorji 
opravlja vsa dela in naloge, povezane z opravljanjem pregledov poslovanja subjektov 
nadzora, in predlaga ukrepe v zvezi z ugotovitvami inšpekcijskih pregledov (po AZN, 
2012). 
 
Glavna naloga AZN je nadzor nad zavarovalnicami in pozavarovalnicami. To nalogo 
opravlja z namenom zaščite zavarovalnice, zavarovalcev in trga in ima zato dolžnost 
preverjanja, ali se spoštujejo predpisana pravila o obvladovanju tveganj in druga pravila, 
ki se nanašajo na poslovanje zavarovalnic. Nadzor izvaja tudi nad pravnimi osebami, 
povezanimi z zavarovalnico, če je to potrebno zaradi nadzora nad poslovanjem 
zavarovalnice (Pavliha, 2000, str. 133). 
 
Državni zavarovalni nadzor nad zavarovalnicami se izvaja (ZZavar, Ur. List RS, št. 
99/2010): 
- s spremljanjem, zbiranjem in preverjanjem poročil in obvestil zavarovalnic in 
drugih oseb, ki so dolžne poročati agenciji za zavarovalni nadzor oziroma jo 
obveščati o posameznih dejstvih in okoliščinah; 
- z opravljanjem pregledov poslovanja zavarovalnic; 
- z izrekanjem ukrepov nadzora. 
 
Nadzor nad vstopanjem subjektov na zavarovalni trg AZN izvšuje tudi tako, da je edina 
organizacija na ravni države, ki ima pristojnost izdaje raznovrstnih dovoljenj, npr. 
dovoljenja za opravljanje zavarovalnih poslov, dovoljenja za združitev zavarovalnic in 
podobno (Pavliha, 2000, str. 133). 
 
Redno poročanje in poročanje na zahtevo agencije za zavarovalni nadzor sta pomembna 
sestavna dela nadzora. Zavarovalnica mora poročati o naslednjih dejstvih in okoliščinah 
(ZZavar, Ur. List RS, št. 99/2010): 
- o spremembah podatkov, ki se vpisujejo v sodni register; 
- o sklicu skupščine in vseh sklepih, sprejetih na skupščini; 
- o imetnikih delnic zavarovalnice ter o pridobitvi oziroma spremembi kvalificiranih 
deležev; 
- o razrešitvi in imenovanju članov uprave; 
- o nameravanem odprtju, preselitvi, zaprtju ali začasnem prenehanju podružnice ali 
predstavništva oziroma spremembah vrst poslov, ki jih opravlja podružnica; 
- o naložbah, s katerimi je zavarovalnica posredno ali neposredno pridobila 
kvalificiran delež v drugi pravni osebi in o vsaki nadaljnji naložbi v to pravno 
osebo; 
- o pomembnejših spremembah v strukturi kapitala; 





9 ZAVAROVALNICA MARIBOR 
 
9.1 O DRUŽBI 
 
Zavarovalnica Maribor d.d. (krajše ZM d.d.) je pravna oseba, s sedežem v Republiki 
Sloveniji, z dovoljenjem Agencije za zavarovalni nadzor za opravljanje zavarovalnih 
poslov. Opravlja zavarovalne posle sklepanja zavarovanj in izvrševanja zavarovalnih 
pogodb ter posle, ki so v neposredni zvezi z zavarovalnimi posli. 
 
Družba kot univerzalna (kompozitna) zavarovalnica ponuja široko paleto med seboj zelo 
različnih zavarovanj v zavarovalni skupini premoženjskih in življenjskih zavarovanj. Družba 
ne sklepa dopolnilnih zdravstvenih zavarovanj in dodatnih pokojninskih zavarovanj, k 
življenjskim zavarovanjem pa sklepa tudi dodatna zavarovanja, ki obsegajo predvsem 
zavarovanje invalidnosti zaradi nezgode ali hujše bolezni, zavarovanje smrti zaradi 
nezgode ter zavarovanje za primer raznih poškodb. 
 


























Zavarovanje kopenskih motornih vozil 
Letalsko zavarovanje 
Zavarovanje plovil 
Zavarovanje prevoza blaga 
Zavarovanje požara in elementarnih nesreč 
Drugo škodno zavarovanje 
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi vozil 
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi zrakoplovov 
Zavarovanje odgovornosti pri uporabi plovil 
Splošno zavarovanje odgovornosti 
Kreditno zavarovanje 
Kavcijsko zavarovanje 
Zavarovanje različnih finančnih izgub 









Življenjsko zavarovanje, ki 
obsega zlasti zavarovanja za 
primer doživetja, 





zavarovanje z vračilom 
premij 
ŽIVLJENJSKA ZAVAROVANJA Z NALOŽBENIM TVEGANJEM 
                                                                  
Življenjsko zavarovanje, vezano na enote investicijskih 
skladov oziroma na enote kritnega sklada 
 
 31 
9.2 LASTNIŠKA STRUKTURA DRUŽBE 
 
V lastniški strukturi sta največja lastnika v postopku dokapitalizacije družbe, ki je bila 
izvedena v letu 2011, povečala svoja deleža. Nova KBM, kot največja lastnica družbe, je 
delež povečala na 50,9963 (2010 – 49,96), Pozavarovalnica Sava pa je svoj delež 
povečala na 48,6783 (2010 – 45,79). Preostali lastniki družbe so v kapitalu udeleženi le z 
0,3264 odstotki oziroma imajo 40.527 glasovnih pravic. Dva največja delničarja 
razpolagata z 12.413.304 glasovnimi pravicami (po Letno poročilo ZM, 2011, str. 19). 
 










Vir: Uradna spletna stran Zavarovalnice Maribor d.d. 
 
9.3 POSLOVANJE ZAVAROVALNICE MARIBOR D.D. 
 
Osnovni kapital družbe znaša 55.426.291 evrov in se je z junijem leta 2011 povišal, 
slednje stanje je posledica izvedene dokapitalizacije s strani lastnikov. Dokapitalizacija je 
znašala 12,8 milijonov evrov in je bila izvedena z denarnimi vložki. 
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Zavarovalnica Maribor je v obdobju od leta 2008 do 2011 delovala v skladu s 
pripravljenimi poslovnimi načrti ter tako v omenjenem obdobju dosegala pozitivne 
poslovne rezultate, z izjemo leta 2009, v katerem je družba dosegla negativen poslovni 
izid, in sicer v višini (minus) 555.369 evrov. Slab poslovni izid ter negotov finančni položaj 
družbe nasploh ni bil vezan zgolj na trenutno obdobje, temveč na zaporedje predhodnih 
dveh let. Šlo je za obdobje, ko je Zavarovalnica Maribor beležila največji seštevek 
likvidiranih škod zaradi ponavljajočih se neurij ter ostalih hujših naravnih nesreč. Največji 
obseg izplačil škode zaradi toče in plazov je družba zabeležila na področju severovzhodne 
Slovenije (kjer je geografsko tudi najbolj tržno orientirana), in sicer predvsem na delu 
zasejanih kmetijskih posevkov, ki so jih prizadeli viharji ter predvsem toča. V nadaljevanju 
je poslovni rezultat dodatno poslabšalo tudi delovanje celotnega evropskega 
pozavarovalnega sistema, ki je pogoje za pozavarovanje še zaostrilo. Zato je po polletnem 
obdobju ter izkazani kapitalski neustreznosti Zavarovalnica Maribor leta 2009 sledila 
zahtevi po medletni dokapitalizaciji. Aktualni podatki za prvo polovico leta 2012 
prikazujejo pozitivne trende, Zavarovalnica Maribor ima  






























10 OBVLADOVANJE TVEGANJ V ZAVAROVALNICI MARIBOR 
 
Celovito in načrtovano obvladovanje tveganj predstavlja enega ključnih elementov 
poslovne strategije družbe in omogoča družbi učinkovito, uspešno in varčno poslovanje, 
doseganje zastavljenih poslovnih ciljev, uresničevanje vizije in poslanstva ter trajnostni 
razvoj. Cilj družbe na področju obvladovanja tveganj je vzpostaviti popoln vpogled v 
poslovna tveganja, ki ogrožajo poslovanje družbe in posledično pravočasno zaznavati in 
izkoriščati priložnosti, ki izhajajo iz poslovnih tveganj. Obvladovanje poslovnih tveganj 
družbe je kontinuiran proces, v katerega so vključene vse ravni poslovodenja družbe in vsi 
zaposleni v družbi (po Letno poročilo ZM za 2011, str. 98). 
 














Vir: Letno poročilo Zavarovalnice Maribor, 2011 
 
Strateški pristop k obvladovanju tveganj je eden od poglavitnih dejavnikov za uspešno 
poslovanje družbe. Smatra se, da je takšen pristop edini, ki zagotavlja dosledno 
obvladovanje tveganj in opozarjanje na nepravilnosti poslovanja. Podrobneje je postopek 
videti tako, da družba tveganja identificira, jih oceni ter tako poišče in opredeli postopke 
za njihovo obvladovanje.  
 








Vir: prirejeno po Letno poročilo Zavarovalnice Maribor, 2011 









10.1 ZAVAROVALNA TVEGANJA 
 
V nadaljevanju bomo pojasnili, katera so ključna tveganja v poslovanju Zavarovalnice 
Maribor ter kakšni so procesi, ki jih uporablja za njihovo obvladovanje. Prva in najbolj 
obširna so zavarovalna tveganja. Gre za tveganja, ki so povezana s sklenjenimi 
zavarovalnimi pogodbami. Obvladovanju teh tveganj Zavarovalnica Maribor posveča v 
procesu obvladovanja tveganj največ pozornosti, saj izhajajo iz opravljanja njene temeljne 
dejavnosti. Pomembna zavarovalna tveganja, ki jim je zavarovalnica izpostavljena, so 
predvsem tveganja škod in tveganja zavarovalno-tehničnih rezervacij ter tveganja, 
povezana s pozavarovanjem. 
10.1.1 Tveganje škod 
 
Pri tveganju škod (angl. claims risk) družba opazuje tveganje, če je število škod večje od 
pričakovanega ali če je povprečna višina škod večja od pričakovane. O tveganju škod je 
govora tudi takrat, ko obstaja tveganje, da je zavarovalnica določila previsok samopridržaj 
zaradi neustrezne pozavarovalne zaščite, še zlasti za katastrofalne dogodke. Pri pogodbah 
življenjskih zavarovanj z zavarovanjem za primer smrti imajo največji vpliv na število in 
višino škod epidemije, spreminjanje načina življenja, kot na primer spreminjanje 
prehranjevalnih navad, telesne vadbe, kajenje. Za pogodbe življenjskih zavarovanj, kjer je 
zavarovani dogodek preživetje, je največji dejavnik tveganja napredek medicinske 
znanosti ter izboljšanje socialnega položaja prebivalstva, kar povečuje daljše življenje 
oziroma t. i. dolgoživost. V tem pogledu govorimo o tveganju kot posledici obnašanja 
zavarovalcev ter okolja, v katerem živijo, na eni strani in cenovnemu tveganju na drugi 
strani. Pri pogodbah premoženjskih zavarovanj so klimatske spremembe velik dejavnik, ki 
povzroča pogostejše izredne vremenske dogodke (npr. poplave, točo). Za odgovornostna 
zavarovanja, za katera so značilni dolgi postopki reševanja škod, ki lahko trajajo več let, 
pa predstavlja pomemben dejavnik tveganja povečanje števila tožb iz škod, predvsem za 
nematerialne zahtevke (kritje in znesek). Tudi tukaj je govora o tveganju kot posledici 
okolja, vendar imata pri pogodbah premoženjskih zavarovanj tveganje neustrezno 
načrtovanega produkta in tveganje neustreznega sprejema rizikov pomembnejšo vlogo. 
Da bi obvladovala določena zavarovalna tveganja, ima zavarovalnica sklenjene 
pozavarovalne pogodbe, s katerimi del tega tveganja prenese na pozavarovatelja. Vsako 
poslovno leto uprava sprejme program načrtovanega pozavarovanja, v katerem so 
izračunani maksimalni lastni deleži po zavarovalnih vrstah, tabela maksimalnega kritja in 
določeni postopki, osnove in merila za ugotavljanje največje verjetne škode. Program 
pozavarovanja je sestavljen iz tradicionalnih proporcionalnih in neproporcionalnih oblik 
pozavarovalne zaščite. Uprava družbe je prepričana, da so višine lastnih deležev tabele 
maksimalnega kritja določene dovolj varno in da so sklenjene ustrezne pozavarovalne 
pogodbe tako, da zavarovalnica ni izpostavljena prekomernemu tveganju (po Letno 
poročilo ZM za 2011, str. 100). 
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10.1.2 Razvoj škod 
 
V nadaljevanju bomo prikazali razvoj škodnega dogajanja za premoženjska zavarovanja. V 
trikotniku razvoja škod je prikazan razvoj pripoznavanja škod po letih nastanka škode. V 
zneskih so zajete likvidirane oziroma rezervirane škode, ki jih je zavarovalnica pripoznala 
za posamezno leto nastanka škode do leta 2011. 
 
Tabela 1: Razvoja pripoznavanja škod – premoženjska zavarovanja 
  
Vir: prirejeno po Letno poročilo Zavarovalnice Maribor, 2011, str.100 
10.1.3 Koncentracija zavarovalnega tveganja 
 
Nevarnost koncentracije zavarovalnega tveganja se lahko pojavi zaradi posameznega ali 
več dogodkov, ki lahko povzročijo, da se obveznosti zavarovalnice bistveno povečajo. 
Izhaja lahko iz ene zavarovalne pogodbe ali iz majhnega števila pogodb, ki krijejo 
dogodke z majhno verjetnostjo dogodka, toda povzročijo veliko škodo (npr. potresna 
zavarovanja ali druge naravne katastrofe). Zavarovalnica Maribor ocenjuje, da je delež 
desetih največjih zavarovancev glede na celotni portfelj relativno majhen, zato sklepa, da 
koncentracija velikih zavarovancev ne predstavlja visokega tveganja za družbo (po Letno 
poročilo ZM za 2011, str. 101). 
10.1.4 Tveganje zavarovalno-tehničnih rezervacij 
 
Tveganje pri oblikovanju zavarovalno-tehničnih rezervacij predstavlja tveganje, da višina 
ocenjenih rezervacij ne bo zadostovala za pokritje vseh obveznosti, ki izvirajo iz že 
sprejetih zavarovalnih pogodb. Tveganje, da so matematične rezervacije prenizke, bi se 
pojavilo, če bi dejanska smrtnost presegla vrednosti v tablicah smrtnosti, ki so 
uporabljene v tehničnih osnovah za izračun premij življenjskih zavarovanj. Prav tako se 
lahko pojavi tveganje, da je pri življenjskih zavarovanjih s priključenim rizikom hujših 
bolezni dejanska stopnja obolevnosti večja od rednosti, ki so v tablicah pojava hujših 
bolezni. Družba na letni ravni primerja dejansko smrtnost in obolevnost zavarovancev z 
v evrih brez centov   
Skupaj 
  2007 2008 2009 2010 2011 
Ocena kumulativnih škod             
na koncu škodnega leta 118.436.457 180.116.032 157.618.593 130.787.710 125.345.396   
  eno leto kasneje 114.095.301 178.461.268 147.362.022 119.539.511     
  dve leti kasneje 115.577.021 180.494.448 146.952.741       
  tri leta kasneje 114.720.400 182.243.079         
  štiri leta kasneje 114.032.789           
Kumulativno izplačane 
škode do 31.12. 2011 101.966.694 164.899.211 125.290.178 91.881.898 58.141.332   
Stanje škodne 
rezervacije* na dan 
31.12.2011 12.066.095 17.343.868 21.662.563 27.657.613 67.204.064 145.934.203 
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vrednostmi v tablicah, ki jih uporablja, in ugotavlja, da je stopnja dejanske smrtnosti kot 
tudi obolevnosti manjša od vrednosti v tablicah. Največji del tega tveganja za 
premoženjska zavarovanja nosijo škodne rezervacije, ki jih lahko razdelimo na dva dela, in 
sicer na obveznosti iz zavarovalnih pogodb za že prijavljene škode in na obveznosti iz 
zavarovalnih pogodb za nastale, vendar še ne prijavljene škode (IBNR), o čemer smo 
podrobno pisali v poglavju z naslovom Obvladovanje tveganj v ZM d.d. Napačno ocenjene 
rezervacije za prijavljene škode vplivajo tudi na izračun nastalih še neprijavljenih škod. 
 
Tveganje, da so škodne rezervacije manjše, kot bi morale biti, Zavarovalnica Maribor 
spremlja s postopki, ki se izvajajo v aktuarski službi. Opazuje se črpanje škodnih 
rezervacij prejšnjih let po posameznih zavarovalnih podvrstah in po posameznih letih 
škodnega dogodka. Z izračuni količnikov velikosti škodne rezervacije proti pobranim 
premijam in izplačanim škodam je možno oceniti, ali so tudi na novo izračunane škodne 
rezervacije ustrezno oblikovane (po Letno poročilo ZM za 2011, str. 101). 
10.2 TVEGANJA, POVEZANA S POZAVAROVANJEM 
 
Z aktivno politiko pozavarovanja družba krije tisti del v zavarovanje prevzetih nevarnosti, 
ki po tabelah maksimalnega kritja presegajo lastne deleže družbe v izravnavanju 
nevarnosti. Družba na osnovi sklenjenih pozavarovalnih pogodb del tveganj prenese na 
pozavarovalnice. Družba vodi konzervativno politiko prenosa tveganj in daje prednost 
varnosti družbe in varnosti zavarovancev. Družba je tveganjem, ki so povezana s 
pozavarovanjem, izpostavljena v skupini premoženjskih zavarovanj, medtem ko v skupini 
življenjskih zavarovanj družba ni pomembneje izpostavljena, saj zavarovalne vsote 
domačih zavarovancev večinoma ne dosegajo pozavarovalnih limitov. Družba je program 
načrtovanega pozavarovanja načrtovala ob upoštevanju (po Letno poročilo ZM za 2011, 
str. 106): 
- zakonodaje; 
- maksimalnih lastnih deležev posameznih zavarovalnih vrst glede na aktuarski 
izračun; 
- načrtovanega obsega zavarovalnih poslov; 
- pričakovane izpostavljenosti in obsega tveganj; 
- razpoložljivih pozavarovalnih kritij in stroška pozavarovanja; 
- stanja na pozavarovalnem trgu; 
- dobrih poslovnih odnosov s pozavarovateljem. 
 
Na osnovi analize portfelja so bila predvidena odstopanja od pričakovanih vrednosti in 
izbrani tisti načini pozavarovanja, ki družbo ob morebitnih odstopanjih najbolje zaščitijo. Z 
izbranim pozavarovalnim programom je družba pomembno zmanjšala v zavarovanje 
sprejeta tveganja. Ker ima Zavarovalnica Maribor v strukturi zavarovanja, pri katerih lahko 
pride do posameznih velikih škod, zavarovanja, pri katerih lahko pride do odstopanja v 
velikosti in pogostosti majhnih in srednjih škod in zavarovanja, ki lahko v primeru škod 
privedejo do akumuliranja velikega števila škod, je program načrtovanega pozavarovanja 
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sestavljen z več ustreznimi proporcionalnimi in neproporcionalnimi načini pozavarovanja 
(po Letno poročilo ZM za 2011, str. 106). 
 
Med proporcionalnimi načini so kvotno- in vsotnopresežkovno pozavarovanje in njuna 
kombinacija. Pred velikimi škodami posameznih tveganj in pred kumulom škod je družba 
zaščitena z neproporcionalnimi škodnopresežkovnimi pozavarovanji. Dosežena razmerja 
pri zadostnosti in učinkovitosti pozavarovanja z vidika učinkov na premije, prenosne 
premije in škode ter škodno rezervo na področju premoženjskih zavarovanj kaže spodnja 
primerjava. Nižji delež pozavarovalnega dela v postavkah premij je posledica sprememb 
na področju kvotnega pozavarovanja (po Letno poročilo ZM za 2011, str. 107). 
 











Vir: Letno poročilo Zavarovalnice Maribor, 2011, str. 107 
10.3 TVEGANJA KAPITALA IN KAPITALSKE USTREZNOSTI 
 
Primarni cilj Zavarovalnice Maribor na področju upravljanja s kapitalom je zagotoviti 
zadostno in primerno kapitalsko ustreznost družbe. Kapitalska ustreznost družbe se v 
skladu z zakonskimi določili kaže v obveznosti družbe, da le-ta vedno razpolaga z dovolj 
velikim kapitalom, ki je odvisen od obsega in vrste zavarovalnih poslov, ki jih opravlja 
družba, ter tveganj, ki jim je družba izpostavljena pri opravljanju teh poslov. 
Zavarovalnica Maribor kapitalsko ustreznost izračunava v skladu z metodologijo, določeno 
v Zakonu o zavarovalništvu (ZZavar, Ur. List RS, št.99/2010). V skladu s predpisanimi 
merili s strani nadzornika izračunava kapitalsko ustreznost, ločeno za zavarovalne posle iz 
skupine premoženjskih zavarovanj in za zavarovalne posle iz skupine življenjskih 
zavarovanj. Izračune in preverjanje kapitalske ustreznosti opravlja četrtletno. Za namene 
ugotavljanja in preverjanja kapitalske ustreznosti družbe med glavne oblike kapitala sodijo 
zajamčeni kapital, dodatni kapital, zahtevani minimalni kapital in razpoložljivi kapital. 
Zakonodajalec je predpisal, katere postavke lahko zavarovalnica vključi v izračun 
razpoložljivega kapitala, ki ga sestavljata temeljni kapital in dodatni kapital, ter 
zmanjšujejo odbitne postavke, ki jih pri izračunu kapitalske ustreznosti ne sme vključiti v 
izračun. Temeljni kapital družbe je sestavljen iz osnovnega kapitala, kapitalskih rezerv, 
rezerv iz dobička (razen lastnih delnic in izravnalnih rezerv) in prenesenih čistih dobičkov 
iz prejšnjih let ter tekočega poslovnega izida (pri ugotavljanju kapitalske ustreznosti na 
letnem nivoju). V postavke dodatnega kapitala družba uvršča (diskontirano) vrednost 
Postavka iz izkaza poslovnega izida/bilance stanja 31. 12. 2011 31. 12. 2010 
Delež pozavarovanja v kosmati premiji 26,79 % 28,57 % 
Pozavarovana prenosna premija 17,14 % 18,49 % 
Pozavarovani del kosmatih škod 24,51 % 29,39 % 
Pozavarovani del škodne rezerve 27,31 % 27,72 % 
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podrejenih dolžniških instrumentov. Razpoložljivi kapital družbe mora biti v vsakem 
trenutku višji od zahtevanega minimalnega kapitala. 
 
Tveganje, da družba ne bo imela na razpolago dovolj razpoložljivega kapitala, lahko izhaja 
iz (po Letno poročilo ZM za 2011, str. 108): 
- nepričakovano velikega povečanja kosmatih premij ali kosmatih odškodnin ali celo 
spremembe v strukturi realizirane premije po zavarovalnih vrstah; 
- spremembe v pozavarovalnih razmerjih oz. v višini lastne izravnave škod; 
- velike kvartalne izgube v poslovanju, ki v izračunu neposredno bremeni 
razpoložljivi kapital, v odvisnosti od pozavarovalnega deleža v tej izgubi; 
- nalaganja sredstev v naložbe, ki predstavljajo kapital ali podrejeni dolg finančnih 
organizacij. 
 
Tabela 4: Pregled temeljnih kategorij kapitalske ustreznosti 
 
Vir: Letno poročilo Zavarovalnice Maribor, 2011, str.108 
 
Družba presega z razpoložljivim kapitalom tako, da v primeru tveganja kapitalska 
ustreznost ne bi bila ogrožena.  
10.4 TRŽNA TVEGANJA 
 
Tržno tveganje je tveganje nastanka izgube zaradi neugodnih premikov cen, sredstev in 
pogodb, ki jih družba v danem trenutku poseduje. Tržna tveganja so odvisna od splošnih 
gospodarskih pogojev. V nadaljevanju bomo predstavili tržna tveganja in postopke 
njihovega obvladovanja za tista tržna tveganja, ki jim Zavarovalnica Maribor v postopkih 







v evrih brez centov 









Temeljni kapital  48.788.643 29.135.629 43.901.500 23.219.049 
Zajamčeni kapital  7.961.133 5.033.136 7.925.822 4.750.460 
Dodatni kapital  4.200.000   5.600.000 0 
Razpoložljivi kapital  51.999.008 28.835.180 48.511.865 22.918.600 
Zahtevani minimalni kapital  23.883.399 15.099.408 23.777.467 14.251.379 
Presežek razpoložljivega 
kapitala  28.115.609 13.735.772 24.734.398 8.667.221 
Odstotek 
nedoseganja/preseganja 118 % 91 % 104 % 61 % 
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10.4.1 Tveganje usklajenosti finančnih naložb z zavarovalno-tehničnimi 
rezervacijami 
 
Kritno premoženje in kritni sklad predstavljata premoženje družbe, ki je namenjeno kritju 
prihodnjih obveznosti iz zavarovanj, ki jih sklepa družba, in morebitnih izgub zaradi 
tveganj, ki izhajajo iz zavarovalnih poslov, v zvezi s katerimi je družba zavezana oblikovati 
zavarovalno-tehnične rezervacije. Kritno premoženje se oblikuje za kritje obveznosti iz 
zavarovalnih pogodb iz skupine premoženjskih zavarovanj, medtem ko se kritni sklad 
oblikuje za kritje obveznosti iz zavarovalnih pogodb skupine življenjskih zavarovanj. 
Zakonodaja narekuje stroga določila, vezana na vrste in lokacije dovoljenih naložb 
kritnega premoženja oziroma kritnega sklada, prav tako pa postavlja določene omejitve 
glede obsega posameznih naložb. Zavarovalnica Maribor mora naložbe kritnega 
premoženja in kritnega sklada, zaradi katerih je izpostavljena tveganju morebitnih izgub 
zaradi spremembe obrestnih mer, tečajev valut oziroma tržnih tveganj, uskladiti z 
zavarovalno-tehničnimi rezervacijami, katerih višina je odvisna od enakih sprememb. 
Hkrati mora pri nalaganju naložb ustrezno upoštevati dospelost obveznosti iz zavarovalnih 
pogodb. Sredstva, katerih vir so zavarovalno-tehnične rezervacije, Zavarovalnica Maribor 
nalaga tako, da v celoti upošteva vse zakonske omejitve v zvezi z nalaganjem v 
posamezne naložbene vrste. Družba pri ugotavljanju pokritosti naložb z zavarovalno-
tehničnimi rezervacijami med naložbe uvršča sredstva, ki se po Sklepu AZN17 štejejo med 
naložbene postavke. Med njih se uvršča tudi terjatve do zavarovalcev za zavarovalne 
premije iz naslova premoženjskih zavarovanj z dospelostjo do 30 dni (po Letno poročilo 
ZM za 2011, str. 109). 
 
Tabela 5: Prikaz pokritosti zavarovalno-tehničnih rezervacij z naložbami Zavarovalnice 
Maribor na dan 31. 12. 2011 
 
 
Vir: Letno poročilo Zavarovalnice Maribor, 2011, str. 110 
10.4.2 Obrestno tveganje 
 
Obrestno tveganje predstavlja tveganje spremembe obrestnih mer. Zavarovalnica Maribor 
je naložbeni portfelj upravljala tako, da je vrzel med ročnostjo obveznosti in naložb 
Primerjalne postavke  
Kritni skladi  
Kritno 











No-tehnične rezervacije* 245.853.411 96.590.813 4.508.372 517.401 275.867.980 623.337.977 
Finančna sredstva, 
dovoljena za pokritost  265.552.563 101.778.985 4.532.497 809.404 300.061.738 672.735.187 
Presežek/primanjkljaj 
sredstev 19.699.152 5.188.172 24.125 292.003 24.193.758 49.397.210 
Odstotek 
presežka/primanjkljaja 8 % 5 % 1 % 56 % 9 % 8 % 
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zmanjševala do čim večje možne mere. Velik del naložb predstavljajo naložbe v dolžniške 
finančne instrumente, ki se obrestujejo (po Letno poročilo ZM za 2011, str. 110). 
10.4.3 Valutno tveganje 
 
Valutno tveganje v družbi predstavlja tveganje, da bo sprememba deviznega tečaja 
vplivala na spremembo vrednosti sredstev in obveznosti do virov sredstev družbe. Zakon 
o zavarovalništvu zavarovalnici nalaga valutno usklajenost obveznosti iz zavarovalnih 
pogodb in finančnih naložb v višini minimalno 80-odstotkov. Z uvedbo evra kot zakonitega 
plačilnega sredstva v Republiki Sloveniji se je valutna usklajenost naložb in obveznosti 
približala 100-odstotkom. Valutno tveganje (in izpostavljenost družbe do njega) je zaradi 
navedenega razmerja zanemarljivo nizko. Posledično zavarovalnica ne sprejema posebnih 
ukrepov za zmanjševanje minimalne izpostavljenosti valutnemu tveganju. Glede na skoraj 
popolno valutno usklajenost naložb in obveznosti analiza občutljivosti sprememb drugih 
valut materialno ne vpliva na stanje kapitala oziroma dobička Zavarovalnice Maribor (po 
Letno poročilo ZM za 2011, str. 112). 
10.4.4 Tveganje spremembe tržne vrednosti lastniških vrednostnih papirjev 
 
Tveganje spremembe tržne vrednosti lastniških vrednostnih papirjev predstavlja tveganje 
padca tržnih cen vrednostnih papirjev. Zavarovalnica Maribor v lastniške vrednostne 
papirje nalaga tako, da skrbi za primerno razpršenost teh naložb ter redno spremlja in 
analizira poslovanje posameznih izdajateljev. V naložbene portfelje so vključene predvsem 
delnice z večjo tržno kapitalizacijo in zadostno likvidnostjo. Družba ima med finančnimi 
naložbami za 12.313.447 evrov naložb v delnice gospodarskih družb (2010: 14.030.032 
evrov) ter za 107.074.471 evrov naložb v delnice investicijskih družb in točke vzajemnih 
skladov (2010: 95.431.840 evrov), od tega za 87.460.837 evrov naložb KSNT – kritnega 
sklada za zavarovanja, pri katerih zavarovanec prevzema naložbeno tveganje (2010: 
78.006.582 evrov). Ob predpostavki 10-odstotnega padca tržnih vrednosti delnic bi se 
vrednost delniških naložb zmanjšala za 2.564.439 evrov, kar se bi odrazilo v zmanjšanju 
rezerve za spremembo poštene vrednosti. Pri tem izračunu nismo upoštevali naložb KSNT, 
saj pri teh naložbah naložbeno tveganje prevzemajo zavarovanci (po Letno poročilo ZM za 
2011, str. 113). 
10.4.5 Likvidnostno tveganje 
 
Likvidnostno tveganje v družbi predstavlja tveganje, da Zavarovalnica Maribor v nekem 
trenutku ne bo imela dovolj likvidnih sredstev za poravnavo svojih obveznosti oziroma za 
vzdrževanje tekočega poslovanja. Zavarovalnica Maribor naložbene aktivnosti izvaja tako, 
da je v vsakem trenutku sposobna pravočasno izpolnjevati vse svoje zapadle obveznosti. 
V ta namen je razvila učinkovit sistem obvladovanja likvidnostnega tveganja, v okviru 
katerega se načrtujejo denarni tokovi za dnevna, tedenska, mesečna, četrtletna ter letna 
časovna obdobja. V okviru procesa upravljanja z likvidnostjo se redno spremlja denarne 
prilive in odlive. Denarne odlive iz naslova plač in davkov ter druge denarne odlive, katerih 
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vrednosti se med letom bistveno ne spreminjajo, se načrtuje v okviru skupnih zneskov za 
obdobje do enega leta. Denarne odlive, ki izvirajo iz odškodnin, se načrtuje v povprečnih 
skupnih zneskih, ocenjenih na podlagi opazovanja preteklega gibanja v časovnem 
razdobju od enega do treh let, ocene inflacijskega gibanja v tekočem letu ter 
operativnega načrta likvidiranih odškodnin. Podatke o vseh denarnih odlivih iz naslova 
plačil računov dobaviteljem in drugih plačil, ki presegajo vnaprej določene zneske, 
posamezne organizacijske enote posredujejo odgovornim za upravljanje z likvidnostjo 
takoj, ko so jim poznane njihove prve ocene. Posamezne večje odškodnine se spremlja v 
okviru natančno določenega sistema sprotnega internega poročanja posameznih 
organizacijskih enot o vseh odškodninah, ki odstopajo od zgoraj omenjenih povprečnih 
vrednosti. Na ta način so odgovorni za upravljanje z likvidnostjo sproti obveščeni o vseh 
ocenah večjih odškodnin ter predvidenih datumih izplačil že ob prvih ogledih cenilcev. Za 
vzpostavitev celovite slike likvidnosti so načrtovani tudi denarni prilivi iz naslova premij, 
naložb in drugi denarni prilivi. V primerih, ko dejanski tokovi odstopajo od načrtovanih in 
stanje likvidnih sredstev na določen dan ne zadošča za pokritje obveznosti, se sprejme 
kratkoročne ukrepe za zagotovitev sposobnosti plačil. Obseg odstopanj dejanskih denarnih 
tokov od načrtovanih je zahvaljujoč dobro vzpostavljenemu sistemu upravljanja z 
likvidnostjo majhen in obvladljiv. Zavarovalnica Maribor je, v skladu z ZZavar ter 
podzakonskimi akti, zavezana k tedenskemu spremljanju likvidnosti preko izračunavanja 
likvidnostnega količnika, ločeno za posamezne kritne sklade in kritno premoženje družbe. 
Likvidnostni količniki, ki so se izračunavali v poročevalskem obdobju, so se v vseh 
časovnih obdobjih gibali precej nad minimalno zahtevano vrednostjo količnika. S 
preglednico družba prikazuje stanje nediskontiranih knjigovodskih vrednosti finančnih 
sredstev in finančnih obveznosti družbe po posameznih časovnih obdobjih njihove 
zapadlosti (po Letno poročilo ZM za 2011, str. 113). 
 
Tabela 6: Pregled zapadlosti finančnih sredstev in finančnih obveznosti za leto 2011 
 
 




do 1 leta od 1 do 5 let 




Finančne naložbe  586.818.761 139.136.923 174.019.243 211.587.285 62.075.310 
posojila in depoziti  100.607.673 70.813.160 29.303.733 460.024 30756 
v posesti do zapadlosti v 
plačilo  151.722.805 990.790 37.399.664 113.332.351 0 
razpoložljiva za prodajo 237.795.356 50.767.323 92.795.221 62.254.088 31.978.724 
po pošteni vrednosti skozi PI 96.692.927 16.565.650 14.520.625 35.540.822 30.065.830 
Sredstva pozavarovateljev 60.406.944 60.386.617 12.521 7.807 0 
   iz naslova PP 12.740.443 12.740.443       
   iz naslova ŠR 47.644.049 47.644.049       
   iz naslova drugih ZTR 22.452 2.125 12.521 7.807 0 
Terjatve  53.493.554 53.493.554       
Denar in denarni ustrezniki  353.720 353.720       
Skupaj finančna sredstva  733.051.703 285.349.537 174.031.764 211.595.092 62.075.310 
 42 
Podrejene obveznosti  7.000.000   7.000.000     
Zavarovalno-tehnične rezervacije 530.077.458 173.343.811 149.158.335 205.891.990 1.683.322 
  Prenosne premije 74.892.832 73.194.588 1.497.451 200.793   
  Matematične rezervacije klasičnih 
zavarovanj* 195.192.213 11.199.679 54.194.610 128.295.145 1.502.779 
  Matematične rezervacije naložbenih 
zavarovanj 61.863.322 96.804 16.244.922 45.341.053 180.543 
  Škodne rezervacije 192.717.657 83.563.519 77.113.589 32.040.549   
  Druge zavarovalno-tehnične 
rezervacije 5.411.435 5.289.221 107.764 14.450   
Druge rezervacije  2.682.544 218.625 1.288.385 803.381 372.153 
Obveznosti iz poslovanja  23.322.480 23.322.480       
Ostale obveznosti (brez časovnih 
razmejitev)  10.676.155 10.676.155       
Skupaj finančne obveznosti  573.758.638 207.561.072 157.446.720 206.695.371 2.055.475 
 
Vir: Letno poročilo Zavarovalnice Maribor, 2011, str.114 
10.4.6 Tveganje koncentracije naložb 
 
Zavarovalnica Maribor naložbene portfelje upravlja tako, da zagotavlja ustrezno 
razpršenost naložb. Na ta način zmanjšuje tveganje ob isti pričakovani donosnosti 
portfeljev. Zavarovalnica sledi vsem zakonsko določenim razpršitvenim omejitvam, 
oblikuje pa tudi interne limite za posamezne naložbene vrste. Tveganje države izdajatelja 
je zaradi zahtev pretekle zavarovalne zakonodaje po lokalizaciji naložb manj razpršeno 
tveganje. 
 








Vir: Letno poročilo Zavarovalnice Maribor, 2011, str.115 
 
10.5 KREDITNO TVEGANJE 
 
Kreditno tveganje predstavlja tveganje nastanka izgube zaradi nepričakovanega neplačila 
ali poslabšanja kreditnega položaja nasprotnih strank in dolžnikov družbe. Naložbeni 
portfelji Zavarovalnice Maribor (posojila, depoziti in ostali dolžniški vrednostni papirji) so 
izpostavljeni kreditnemu tveganju neizpolnitve obveznosti ali spremembe kreditne 
bonitete izdajateljev vrednostnih papirjev. Da bi do čim večje možne mere zmanjšali 
  31. 12. 2011 
  znesek v evrih % 
Slovenija 473.736.736 76,72 % 
EU 143.714.390 23,28 % 
Skupaj 617.451.126 100,00 % 
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izpostavljenost tej vrsti tveganja, zavarovalnica nalaga v vrednostne papirje izdajateljev z 
visokimi bonitetnimi ocenami. Prav tako pa kreditno tveganje za družbo predstavlja 
tveganje, da nasprotne stranke v poslu, predvsem zavarovanci in pozavarovalnice, ne 
bodo izpolnile svojih obveznosti v dogovorjenih rokih oziroma jih sploh ne bodo izpolnili. 
Zavarovalnica Maribor ratinge naložbenega portfelja nenehno spremlja. Padec 
povprečnega ratinga v portfelju v letu 2011 je posledica padca ratingov izdajateljev 
obstoječih vrednostnih papirjev in depozitov v portfelju. Pri vrednostnih papirjih se za 
prodajo v primeru padca ratinga zavarovalnica odloči, če oceni, da je verjetnost poplačila 
obveznosti nižja od sprejemljive in s tem izpolnitev obveznosti ogrožena. Na naložbene 
odločitve pomembno vplivajo tudi lastnosti obveznosti, kot sta garantirana donosnost ter 
ročnost obveznosti (po Letno poročilo ZM za 2011, str. 115–116). 
 
Analizo finančnih sredstev, ki so na datum poročanja zapadla v plačilo, vendar jih 
zavarovalnica v skladu s sprejetimi usmeritvami na področju izvajanja oslabitev sredstev 
ni oslabila, smo prikazali v naslednji tabeli. 
 




Vir: Letno poročilo Zavarovalnice Maribor, 2011, str.117 
 
Na področju terjatev iz zavarovalnih poslov Zavarovalnica Maribor sprotno spremlja in 
ocenjuje poplačljivo vrednosti terjatev. Zaradi tveganja, da vse terjatve ne bodo 
poravnane v roku oziroma sploh ne bodo poravnane, na vsakokratni dan poročanja 
ocenjuje poplačljivo vrednost terjatev. Izvirno vrednost terjatev se zmanjša za izračunan 
popravek vrednosti in ocenjeno sedanjo vrednost terjatev se izkaže v izkazu finančnega 
v evrih brez centov 
31.12.2011 
Finančna sr. kritnega sklad 
življenjskih zavar. z 
naložbenim tveganjem   
Ostala finančna  
sredstva družbe 
Skupaj 
Finančne naložbe* 19.584.702 478.668.506 498.253.208 
posojila in depoziti  7.666.167 92.941.507 100.607.674 
    - posojila   778.769 778.769 
   - depoziti  7.666.167 92.162.738 99.828.905 
v posesti do zapadlosti v plačilo  4.185.351 151.655.900 155.841.251 
razpoložljiva za prodajo 0 209.949.733 209.949.733 
  - dolžniški vrednostni papirji    209.898.090 209.898.090 
  - druge oblike finančnih naložb   51.643 51.643 
po pošteni vrednosti skozi PI 7.733.184 24.121.366 31.854.550 
      -  dolžniški vrednostni papirji 7.733.184 24.121.366 31.854.550 
Sredstva pozavarovateljev 189.376 60.238.644 60.428.019 
Terjatve  851.986 52.641.568 53.493.554 
Denar in denarni ustrezniki  152.479 201.241 353.720 
Skupna  izpostavljenost  
kreditnemu tveganju  
20.778.542 591.749.959 612.528.501 
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izida družbe. Zavarovalnica Maribor oceno poplačljive vrednosti terjatev oblikuje na osnovi 
posebne metodologije (po Letno poročilo ZM za 2011, str. 117). Tabela v nadaljevanju 
prikazuje starostno strukturo terjatev iz zavarovalnih poslov, ki so predmet 
prevrednotenja na njihovo ocenjeno poplačljivo vrednost. 
 
Tabela 9: Pregled slabitev terjatev iz zavarovalnih poslov 
 
v evrih brez centov 













Terjatve do zavarovancev premoženjskih zavarovanj  
Zapadle terjatve  26.573.240 11.560.938 15.012.303 24.869.956 8.642.919 16.227.036 
Do 1 leta  6.398.917 740.355 5.658.562 13.442.076 1.354.514 12.087.562 
Od 1 leta do 3 let 15.295.516 5.941.776 9.353.740 7.317.816 3.178.342 4.139.475 
Nad 3 leta 4.878.807 4.878.807 0 4.110.063 4.110.063 0 
Nezapadle terjatve  25.050.264 1.753.518 23.296.746 26.139.465 1.842.785 24.296.679 
Skupaj 51.623.504 13.314.456 38.309.048 51.009.420 10.485.705 40.523.717 
Regresne terajtve  
Zapadle terjatve  15.554.904 15.521.974 32.930 15.275.832 14.922.437 353.396 
Do 1 meseca 236.565 224.167 12.398 242.692 133.202 109.491 
Od 1 meseca do 3 mesecev 410.637 390.105 20.532 561.717 317.812 243.905 
Nad 3 mesece 14.907.702 14.907.702 0 14.471.423 14.471.423 0 
Nezapadle terjatve  3.038.469 2.905.793 132.676 3.283.669 3.279.356 4.314 
Skupaj 18.593.373 18.427.767 165.606 18.559.502 18.201.793 357.709 
Terjatve do zavarovancev življenjskih zavarovanj 
Zapadle terjatve  1.284.850 389.179 895.671 1.267.095 438.704 828.390 
Do 3 mesecev 895.671   895.671 828.390 0 828.390 
Nad 3 mesece 389.179 389.179 0 438.704 438.704 0 
Nezapadle terjatve  0 0 0 0 0 0 
Skupaj 1.284.850 389.179 895.671 1.267.095 438.704 828.390 
 Druge terjatve, vezane na zavarovalne posle 
Zapadle terjatve  597.467 123107,38 474.360 832.540 172.684 659.856 
Nezapadle terjatve  1.036.464 4.672 1.031.792 1.015.441 559 1.014.882 
Skupaj 1.633.931 127.779 1.506.152 1.847.982 173.243 1.674.739 
         
Skupaj terjatve iz neposrednih zav. 
Poslov 73.135.659 32.259.181 40.876.477 72.683.998 29.299.445 43.384.555 
 
Vir: Letno poročilo Zavarovalnice Maribor, 2011, str.118 
 
Postopki obvladovanja kreditnega tveganja pri pozavarovanju se nanašajo na preverjanje 
bonitetne ocene pozavarovateljev. V skladu s cilji obvladovanja kreditnega tveganja 
zavarovalnica sklepa pozavarovalne posle s pozavarovatelji z visoko bonitetno oceno. 
Večina pozavarovalnih poslov družbe je sklenjena s Pozavarovalnico Sava, katere 
bonitetno oceno redno ocenjuje znana ameriška agencija Standard & Poor's, ki družbi 
lahko izda oceno med AAA (najvišja) in D (najnižja). Bonitetna agencija S&P je 
Pozavarovalnici Sava potrdila obstoječo oceno finančne moči in kreditnega tveganja, in 
sicer A− (po Letno poročilo ZM za 2011, str. 119). 
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11 PRIHAJAJOČE SPREMEMBE – SOLVENTNOST II 
 
11.1 PROJEKT SOLVENTNOST II  
 
Zametki direktive Solventnost I segajo približno trideset let nazaj in vse do danes 
omenjena direktiva ni bila spremenjena v nobeni od postavk. Ker pa je zavarovalništvo 
ena od najbolj »živih« in spreminjajočih se panog, je sistem prisiljen v integracijo nove 
direktive, ki pa zaradi obsežnosti sprememb in togosti samega sistema Evropske unije še 
ni v popolnosti vpeljana. Globalizacija in predvsem povezovanje držav ter njihovih 
gospodarstev je pripomogla k temu, da so evropske zavarovalnice ter pozavarovalnice 
trenutno tik pred integracijo direktive Solventnost II. Nekatere (omenili bi predvsem večje 
sisteme) so na nova pravila že popolnoma pripravljene, manjše od njih pa se spopadajo s 
tehničnimi in finančnimi vprašanji. Gre za kompleksen projekt, saj bo nova direktiva poleg 
finančnega tveganja zajemala tudi operativno in strateško tveganje, tako da bo po vsebini 
dokaj podobna bančni direktivi Basel II, ki prav tako zajema t. i. sistem treh stebrov, ki ga 
predstavljamo v nadaljevanju.  
 
Prvi steber pokriva kapitalske zahteve in zajema pet nivojev:  
- zavarovalno-tehnične rezervacije; 
- minimalni zahtevani kapital (angl. Minimum Capital Requitement – MCR); 
- zahtevani solventnostni kapital (angl. Solvency Capital Requirement – SCR); 
- lastne vire sredstev  
- naložbe. 
 
Drugi steber obsega kvalitativne zahteve in zavarovalni nadzor. Tako prvi kot drugi steber 
v prvotni direktivi nista bila zajeta in tako skupaj pomenita nadgradnjo obstoječega 
stanja. Vsebinsko popolnoma nov pa je tretji steber, ki pokriva tržno disciplino in javna 
razkritja, saj zavarovalniški sistem do danes zakonsko ni bil primoran razkrivati internih 
podatkov. Slednji z novo direktivo postajajo dostopni javnosti (npr. lastnosti polic). Na sliki 
z naslovom Pristop treh stebrov projekta Solventnost II prikazujemo nove ter dodane 



























Vir: Prirejeno po Solvency II Briefing, 2006, str. 11 
 
Osnovna dejavnost zavarovalnic po Komelju (2011) je prevzem tveganj, ki jih zavarovalci 
prenesejo na zavarovalnico, v zameno pa ji plačajo zavarovalno premijo. Na ta način raje 
takoj izgubijo vnaprej znani znesek, da se izognejo po nastanku in višini negotovim 
finančnim posledicam morebitnega škodnega dogodka. Zaradi velikega števila prevzetih 
tveganj lahko zavarovalnica s statističnimi oziroma aktuarskimi metodami precej zanesljivo 
predvidi skupne zavarovalnine, ki jih bo morala plačati, seveda pa z gotovostjo zaradi 
nepredvidljivosti škod (predvsem zaradi naravnih dejavnikov) tega ne more zagotoviti. 
Zato potrebuje kapital, s katerim jamči, da bo plačala škodo tudi takrat, ko bo škodno 
dogajanje bistveno negativno odstopalo od predvidenega. V tem primeru zbrana 
zavarovalna premija namreč ne bi zadoščala za poravnavo obveznosti in stroškov, nastalih 
v obdobju, na katerega se premija nanaša, ali pa zavarovalno-tehnične rezervacije ne bi 
zadoščale za poravnavo že nastalih obveznosti. Tako je v večini zavarovalniških sistemov 
ravno kapital tisti, ki omogoča stabilno in varno poslovanje zavarovalnic, zato večina 
razvitejših držav predpisuje minimalni kapital takoj v pričetku delovanja. Nova direktiva 
pomeni predvsem bolj optimalno upravljanje s tveganji, saj naj bi bila višina potrebnega 
kapitala večji pokazatelj tveganja delovanja ter tako tudi alokacije kapitala. Kar pomeni, 
da bi ta sprememba povzročila nižje cene ter s tem večji obseg na novo sklenjenih 
zavarovanj.  
 
Nekaj značilnosti projekta v primerjavi z bančno direktivo Basel II (Štiblar, Šramel, 2006, 
str. 72): 
- cilja k maksimalni harmonizaciji, zato ima predviden zahtevnejši prvi steber; 
Pristop treh stebrov 
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- skuša rešiti problem cikličnosti z uvedbo dveh vrst kapitala (MCR in SCR), tako da 
bo ukrepanje proti kršitelju postopno in ne bo izzvalo panike ter t. i. črednega 
pristopa; 
- obravnava v prvem stebru več tveganj – poleg kreditnega, tržnega in operativnega 
(po Baslu II) še ALM in zavarovalno tveganje; 
- želi povezati kapitalske zahteve neposredno na tveganje insolventnosti in ne na 
poljubno mero, kot je 8 % kapitala; 
- želi imeti bolj ekonomski pristop kot Basel II, saj je zasnovan na realnih vrednostih 
aktive in pasive, ne na finančnih serdstvih ali samo na aktivi; 
- upošteva diverzifikacijo med tveganji glede na skupine tveganj in zavarovalne 
vrste; 
- namerava dovoliti polni interni model, kar dovoljuje Basel II le za operativno in 
tržno tveganje. 
 
Evropska gospodarska skupnost kot predhodnica EU je že kmalu po nastanku začela 
razmišljati o prostem zavarovalnem trgu in usklajevati poglede na zavarovalno-tehnične 
rezervacije, kritno premoženje in nadzor nad sredstvi. V 70-letih prejšnjega stoletja je v 
prvi generaciji zavarovalniških direktiv predpisala tudi način izračuna minimalnega 
kapitala. Čeprav so se predpisi posodabljali, pa zavarovalnice še vedno poslujejo v režimu 
Solventnost I iz leta 2002, ki je le nebistvena izboljšava več kot trideset let stare ureditve. 
Obstoječi način določanja kapitalskih zahtev se je v praksi izkazal kot ustrezen, zaradi 
česar ni bilo večjih potreb po dopolnitvi. Kljub temu pa je dozorel za korenito spremembo. 
Pomemben razlog je v tem, da pri določanju kapitalskih zahtev nekaterih pomembnih 
tveganj, ki so jim izpostavljene zavarovalnice, sploh ne upošteva. To in še kakšno 
pomanjkljivost odpravlja Solventnost II. Projekt se je začel leta 2001 in je delni cilj 
dosegel leta 2009 s sprejetjem Direktive Solventnost II (Direktiva 2009/138/ES), ni pa še 
zaključen.  
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Solventnost II predpisuje manj previdno oblikovanje zavarovalno-tehničnih rezervacij, kot 
velja trenutno. Oblikovanje zavarovalno-tehničnih rezervacij bo temeljilo na najboljši oceni 
obveznosti, povečani za dodatek zaradi negotovosti, upoštevano pa bo tudi diskontiranje. 
V tem primeru manjša previdnost ne pomeni manjše varnosti, ampak prenos težišča 
varnosti z zavarovalno-tehničnih rezervacij na kapital. Pomeni pa tudi lažjo oziroma 
realnejšo primerljivost zavarovalniških bilanc z bilancami ostalih finančnih institucij, 
denimo bank, kar za investitorje ni nepomembno (Komelj, SavaRe, 2011/2). 
 
Za popolno implementacijo direktive se zavarovalnice opirajo na t. i. štiri Lamfalussyjeve 
nivoje. Drugi in tretji nivo zajemata tehnične podrobnosti in navodila za informacijsko 
infrastrukturo ter navodila in standarde za konkretno uporabo po dokončnem sprejetju. 
Seveda sta drugi in tretji nivo predpogoj za uvedbo zakonodaje Evropske unije in njenih 
držav članic, kar predstavlja končni četrti, obvezni nivo. Izpolnjevanje visokih standardov 
Solventnosti II bo zahtevno tudi za zavarovalnice iz EU, zato vse kaže, da bo pričetek 
poslovanja, predviden v letu 2013, prestavljen. 
11.2 PROJEKT SOLVENTNOST II IN ZAVAROVALNICA MARIBOR 
 
Zavarovalnica Maribor se je kot ena večjih in pomembnejših zavarovalnic v slovenskem 
prostoru pričela na integracijo direktive Solventnost II pripravljati že z vstopom Slovenije v 
Evropsko unijo. V ta namen je Zavarovalnica Maribor oblikovala posebno skupino za 
spremljanje zakonodajnih postopkov v zvezi z integracijo direktive v zakonodajo Republike 
Slovenije. Družba je tudi aktivno sodelovala pri kvantitativnih študijah učinkov, ki jih je 
predpisal evropski zavarovalni nadzor (EIOPA). Prav tako je bila udeležena v tako 
imenovanih »stres-testih«, ki jih je predpisala evropska komisija. Tako Zavarovalnica 
Maribor od zadnje opravljene kvantitativne študije učinkov (ta je bila izvedena glede na 
podatke na dan 31. 12. 2009) letno izračunava kapitalsko zahtevo po zadnjih znanih 
pravilih. Osnova za izračunavanje so pravila zadnje študije, korigirana za dejstva, ki so bila 
že znana. Upoštevajoč nova pravila, predvsem pa razpoložljive informacije, vire in 
podatke, je Zavarovalnica Maribor tako tudi v letu 2011 izvedla študijo izračuna kapitalskih 
zahtev. Rezultat, ki ga je skozi študijo pridobila, je ugoden solventnostni količnik. Do 
konca leta 2012 bo družba pričela s projektom vzpostavitve stebra II, ki je opisan v 
zgornjem poglavju. Uprava Zavarovalnice Maribor se zaveda nujnosti vpeljave novih vrst 
zavarovanj ter potrebe po povezovanju z drugimi finančnimi institucijami, npr. bankami, 
upravljalci vzajemnih skladov, pokojninskimi družbami in podobno. Stremi k 
tranparentnemu poslovanju, ki ga novi režim predpisuje, k večjemu informiranju javnosti 
in notranji kontroli ter nadzoru. Ker pa gre predvsem za izjemno hiter razvoj, se mora 
zavarovalnica temu prilagoditi tako kadrovsko kot finančno, saj takšen projekt za seboj 
potegne tudi ogromne administrativne stroške, ki jih mora večina manjših oziroma srednje 
velikih zavarovalnic skrbno načrtovati. Evropski parlament je namreč aprila 2009 potrdil 
predlog direktive Solventnost II, formalno veljavo pa je maja 2009 odobril tudi Svet 
ministrov za ekonomske in finančne zadeve. Iz Direktive 2009/138/ES Evropskega 
parlamenta in sveta izhaja, da naj bi bil rok za dokončno vpeljavo v evropske 
zavarovalnice do konca leta 2012. Po Van Hulle (Van Hulle, 2011, str. 22) naj bi končni 
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datum postal 1. november 2012, vendar se je zaradi kompleksnosti projekta datum 
premaknil na 1. januar 2013, ko naj bi zavarovalnice tudi prvič poročale o kapitalski 
ustreznosti po novi direktivi. Dejansko pa je datum realnega pričetka precej negotov, saj 
Evropska komisija še vedno oblikuje pravila, tako da so tudi dejanska navodila trenutno v 
določenih delih še dokaj v fazi osnutkov. Po zadnjih podatkih naj bi se rok prestavil celo 
na 1. januar 2014. Lokalni regulatorji imajo namreč nalogo, da do 30. 06. 2013 prenesejo 
direktivo v zakonodajo skupaj s podzakonskimi akti, ti pa morajo slediti tako direktivi kot 
drugemu in tretjemu nivoju zakonodaje, ki pa za enkrat še ni objavljen. Tako se 
predvideva, da bo Solventnost II pri vpeljavi v zavarovalnice izjemno dolgotrajen in 
zapleten postopek, ki ne predvideva samo novih pravil, temveč spremembo celotnega 
pravnega reda posameznih držav članic Evropske unije. Pogoj direktive Solventnost II je 
namreč zapis v vsako od posameznih nacionalnih zakonodaj, tako da se bo na ta način 
poenotil tudi pravni sistem ter posledično praksa, nadzor nad delovanjem zavarovalnic pa 
bo olajšan. Cilji vpeljave Solventnosti II so okrepitev kapitalskega stanja zavarovalnic, 
transparentnost poslovanja ter pravočasno prepoznavanje in ravnanje s tveganji. Če 
povzamemo bistvene značilnosti direktive, le-ta nalaga vzpostavitev učinkovitega sistema 
upravljanja, ki vključuje pregledno organizacijsko strukturo z jasno opredeljenimi in 
ločenimi odgovornostmi, pri čemer vsebuje pisna pravila še posebej za področja 
upravljanja s tveganji in za področje notranjega nadzora ter notranje revizije. Na ta način 
se bo v ožjem smislu povečala varnost zavarovancev, v širšem smislu pa projekt pomeni 
dolgoročno finančno stabilnost celotnega zavarovalniškega sektorja, kar posledično 


























Poglavitni cilj diplomskega dela je bil analizirati slovenski zavarovalniški sistem v delu, kjer 
Zakon o zavarovalništvu (ZZavar, Ur. List RS, št. 99/2010) zavarovalnicam in 
pozavarovalnicam nalaga obveznost do obvladovanja tveganj. Glede na to, da je 
zavarovalništvo samo po sebi obvladovanje tveganj (v širšem smislu), smo se skozi 
analizo osredotočili na načine obvladovanja tveganj, ki jih uporablja zavarovalnica z 
namenom, da zaščiti sebe, svoje lastnike, zavarovance ter posledično tudi sam trg. Na 
tem mestu tudi ne moremo mimo dejstva, da zavarovanci s plačilom zavarovalne premije 
preložijo nevarnost na zavarovalnico in se izognejo tako materialni kot finančni škodi, ki jo 
nepredviden dogodek povzroči. Tako povsem upravičeno pričakujejo kritje njihovih izgub, 
ko do zavarovalnih primerov pride. Nikakor pa zavarovanec ne postavlja pod vprašaj 
likvidnosti in solventnosti zavarovalnice oziroma je ne bi smel. Zato zavarovalnice po vsem 
svetu upravljajo s tveganji na načine, ki jim zagotavljajo dolgoročno gospodarsko 
stabilnost in uspešno poslovanje. Skozi spreminjajoče gospodarsko okolje, napredek ter 
hitro rast se povečuje tudi potreba po varnosti, le-to pa zavarovalnice lahko zagotovijo 
izključno z umeščanjem varnosti poslovanja v sam vrh svojih aktivnosti. Uprave 
zavarovalnic bodo zato morale v prihodnosti največjo pozornost nameniti splošnemu 
obvladovanju tveganja solventnosti in ne samo posameznim segmentom. Obvladovanje 
tveganja je namreč izjemno kompleksno, zato bo učinkovito in uspešno izvajanje politike 
obvladovanja tveganj v prihodnosti tisto, ki bo pomenilo največjo konkurenčno razliko in 
prednost na zavarovalnem trgu. To pomeni, da bodo poslovno uspele samo tiste 
zavarovalnice, ki ne le, da se bodo znale učinkovito prilagoditi težki gospodarski situaciji, 
temveč bodo znale pravočasno oceniti in obvladovati vse kategorije tveganj. 
 
Skozi diplomsko delo so bile zastavljene štiri hipoteze. Prva od njih je vpliv na dolgoročno 
plačilno sposobnost zavarovalnice v primeru neobvladovanja tveganj. Nesporno dejstvo je, 
da neobvladovanje tveganj potegne za seboj plačilno nesposobnost, nelikvidnost, 
nesolventnost, neuspešno izpolnjevanje finančnih obveznosti na vseh nivojih ter v končni 
fazi tudi stečaj zavarovalnice. Dejstvo pa je tudi, da nobena od kategorij obvladovanja ne 
deluje brez »človeške sile«, zato menimo, da je znanje strokovnjakov na teh področjih 
ključnega pomena in lahko prihrani marsikatero od negativnih posledic, ki bi lahko ob 
neupoštevanju pravil nastale. Niti največja višina kapitala zavarovalnice in preplačanih 
premij pozavarovalnici ne prinese varnosti, če za njo ne stoji človek, ki z njima uspešno 
upravlja in opozarja na nepravilnosti. Eden od takšnih primerov je denimo ta, da mora 
notranjerevizijska služba nemudoma obvestiti upravo zavarovalnice, v primeru, da je pri 
pregledu poslovanja odkrila kršitve določil o obvladovanju tveganj. Glede na to, da služba 
notranje revizije ne sme biti podrejena upravi zavarovalnice, mora notranja revizija pri 
pregledu poslovanja nemudoma obvestiti nadzorni svet zavarovalnice tudi v primeru, ko 
ugotovi kršitve zavarovalniških pravil s strani uprave.  
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Nivo, ki nadgrajuje interno obvladovanje tveganj znotraj zavarovalnice, predstavlja 
državni zavarovalni nadzor, ki se na nek način opira na delo notranje revizije, a ga hkrati 
tudi preverja. Zavarovalni nadzor v zavarovalnici je nujen in preverja stanje zavarovalno-
tehničnih rezervacij, spremlja naložbe kritnega premoženja in bdi nad strukturo naložb 
kritnih skladov, ki jih zavarovalnica upravlja. Učinkovito obvladovanje tveganj smo 
prikazali in povzeli na primeru Zavarovalnice Maribor d.d., ki upošteva vse zakonsko 
predpisane obveznosti in spoštuje navodila za učinkovito obvladovanje tveganj. 
Zavarovalnica Maribor mora naložbe kritnega premoženja in kritnega sklada, zaradi 
katerih je izpostavljena tveganju morebitnih izgub zaradi spremembe obrestnih mer, 
tečajev valut oziroma tržnih tveganj, uskladiti z zavarovalno-tehničnimi rezervacijami, 
katerih višina je odvisna od enakih sprememb. Hkrati mora pri nalaganju naložb ustrezno 
upoštevati dospelost obveznosti iz zavarovalnih pogodb. Tudi sredstva, katerih vir so 
zavarovalno-tehnične rezervacije, nalaga tako, da v celoti upošteva vse zakonske omejitve 
v zvezi z nalaganjem v posamezne naložbene vrste. Glede na to, da likvidnostno tveganje 
predstavlja tveganje, da zavarovalnica v nekem trenutku ne bo imela dovolj likvidnih 
sredstev za poravnavo svojih obveznosti oziroma za vzdrževanje tekočega poslovanja, 
Zavarovalnica Maribor naložbene aktivnosti izvaja tako, da je v vsakem trenutku sposobna 
pravočasno izpolnjevati vse svoje zapadle obveznosti. V ta namen je razvila učinkovit 
sistem, v okviru katerega se načrtujejo denarni tokovi za dnevna, tedenska, mesečna, 
četrtletna ter letna časovna obdobja. Prav tako Zavarovalnica Maribor ocenjuje, da je 
delež desetih največjih zavarovancev glede na celotni portfelj relativno majhen, zato 
sklepa, da koncentracija velikih zavarovancev ne predstavlja visokega tveganja za družbo. 
Postopki obvladovanja kreditnega tveganja pri pozavarovanju se nanašajo na preverjanje 
bonitetne ocene pozavarovateljev. V skladu s cilji obvladovanja kreditnega tveganja 
zavarovalnica sklepa pozavarovalne posle s pozavarovatelji z visoko bonitetno oceno. 
Večina pozavarovalnih poslov družbe je sklenjena s Pozavarovalnico Sava, katere 
bonitetno oceno redno ocenjuje znana ameriška agencija Standard & Poor's, ki družbi 
lahko izda oceno med AAA (najvišja) in D (najnižja). Tako je za leto 2010 bonitetna 
agencija S&P Pozavarovalnici Sava potrdila obstoječo oceno finančne moči in kreditnega 
tveganja, in sicer A−. Agencija za zavarovalni nadzor je v letu 2009 zahtevala 
dokapitalizacijo družbe v višini 27 milijonov evrov, pri čemer je družba del dokapitalizacije 
že izvedla konec leta 2009, in sicer v višini 14,2 milijona evrov. Zadnja od preverjanih 
hipotez je bila preglednost sistema vodenja pri projektu Solventnost II. Iz domačih in tujih 
virov, ki so trenutno na razpolago, še ni mogoče konkretno razbrati dejanskih učinkov 
projekta, saj vpeljava le-tega še poteka. Solventnost II predpisuje manj previdno 
oblikovanje zavarovalno-tehničnih rezervacij, kot velja trenutno. Oblikovanje zavarovalno-
tehničnih rezervacij bo temeljilo na najboljši oceni obveznosti, povečani za dodatek zaradi 
negotovosti, upoštevano pa bo tudi diskontiranje. V tem primeru manjša previdnost ne 
pomeni manjše varnosti, ampak prenos težišča varnosti z zavarovalno-tehničnih rezervacij 
na kapital. Pomeni pa tudi lažjo oziroma realnejšo primerljivost zavarovalniških bilanc z 
bilancami ostalih finančnih institucij, denimo bank, kar za investitorje ni nepomembno. 
Sistem tako dejansko cilja k večji preglednosti in varnosti, več pa bodo pokazale prve 
analize in kazalniki po integracijii projekta v evropske zavarovalnice z letom 2014. 
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